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MOTTO 
 
 
Yakin dan Bersabarlah, semua ada saatnya. 
 
 “Boleh jadi kamu membenci sesuatu, padahal ia amat baik bagi kamu. Dan 
boleh jadi kamu mencintai sesuatu, padahal ia amat buruk bagi kamu. Allah 
Maha mengetahui sedangkan kamu tidak mengetahui”  
(Al-Baqarah: 216) 
 
“Allah akan meninggikan orang-orang yang beriman diantara kamu dan orang-
orang yang berilmu pengetahuan beberapa derajat. Dan Allah Maha 
 mengetahui apa yang kamu kerjakan”  
(Al-Mujadillah: 11) 
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ABSTRACT 
 
This study aims to determine the affect of intellectual capital on financial 
performance with dynamics capability as a moderating variable. 
This type of research is quantitative research. This research was conducted 
at Jakarta Islamic Index (JII) during 2012-2016. Sampling technique with 
purposive sampling. The data used in this study secondary data in the form of 
financial statements. Sample used amounted to 40. Method of data analysis used 
in this research is Moderated Regression Analysis (MRA). 
The results of this study indicate that intellectual capital affects the financial 
performance. The results of this study also show that dinamic capability 
moderates the relationship between intellectual capital and financial 
performance. 
 
Keywords: intellectual capital, financial performance, and dynamics capability. 
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ABSTRAK 
 
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh intellectual capital 
terhadap kinerja keuangan dengan dinamic capability sebagai variabel moderasi. 
Jenis penelitian ini adalah penelitian kuantitatif. Penelitian ini dilakukan di 
Jakarta Islamic Index (JII) selama tahun 2012-2016. Teknik pengambilan sampel 
dengan purposive sampling. Data yang digunakan dalam penelitian ini data 
sekunder berupa laporan keuangan. Sampel yang digunakan berjumlah 40. 
Metode analisis data yang digunakan dalam penelitian ini adalah Moderated 
Regression Analysis (MRA). 
Hasil penelitian ini menunjukkan bahwa intellectual capital berpengaruh 
terhadap kinerja keuangan. Hasil penelitian ini juga menunjukkan bahwa dinamic 
capability memoderasi hubungan antara intellectual capital dan kinerja keuangan. 
 
Kata kunci: intellectual capital, kinerja keuangan, dan dinamic capability  
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BAB I 
PENDAHULUAN 
1.1. Latar Belakang Masalah 
Kinerja merupakan kemampuan perusahaan untuk mencapai tujuan-
tujuannya melalui pemakaian sumber daya secara efektif dan efisien. Laba 
menjadi indikator kemampuan perusahaan dalam proses penciptaan nilai 
perusahaan yang berkaitan dengan prospek perusahaan di masa depan (Putri dan 
Kurnia, 2016).  
Kinerja perusahaan dapat dinilai dari dua perspektif yaitu kinerja keuangan 
dan kinerja non keuangan. Kinerja keuangan merupakan pertimbangan investor 
atau pihak eksteernal dalam menanamkan modalnya di perusahaan. Sedangkan 
kinerja non keuangan umumnya digunakan manajer dalam mengevaluasi proses 
pengendalian manajemen (Pantori dan Zulaecha, 2015).  
Pada lingkungan bisnis yang selalu berkembang dan tidak pasti, 
menyebabkan kinerja keuangan perusahaan menjadi tidak stabil. Kinerja 
keuangan yang tidak stabil dalam jangka lama menyebabkan perusahaan sulit 
untuk bertahan dalam menghadapi perkembangan bisnis yang kompetitif (Aryani 
dan Krismiaji, 2011). 
Kinerja keuangan suatu perusahaan dapat dilihat dengan berbagai macam 
rasio keuangan. Dalam hal ini, kinerja keuangan dilihat dari rasio profitabilitas 
perusahaan. Rasio profitabilitas merupakan rasio yang mengukur efektivitas 
manajemen secara keseluruhan yang ditunjukkan oleh besar kecilnya tingkat 
keuntungan yang diperoleh dari penjualan maupun investasi (Sartono, 2009).  
2 
 
2 
 
Untuk mengukur profitabilitas suatu perusahaan itu sendiri, ada berbagai 
macam rasio. Salah satunya adalah dengan rasio net profit margin. Net profit 
margin merupakan suatu rasio yang mengukur laba bersih yang dihasilkan dari 
setiap rupiah penjualan (Sartono, 2009). Semakin tinggi rasio net profit margin 
suatu perusahaan berarti semakin tinggi laba bersih yang dihasilkan dari penjualan 
bersih. Begitu sebaliknya, semakin rendah net profit margin yang dihasilkan oleh 
suatu perusahaan berarti semakin rendah laba bersih yang dihasilkan dari 
penjualan bersih (Hery, 2015). 
Seperti informasi surat kabar, bahwa PT Astra Agro Lestari (AALI) 
mengalami penurunan laba bersih yang cukup signifikan pada kuartal ketiga tahun 
2015. Berdasarkan laporan kinerja perusahaan, laba AALI mengalami penurunan 
sebesar 92,3 % dari Rp 1,88 triliun menjadi Rp 145 miliar. Penurunan ini 
disebabkan karena penurunan penjualan serta peningkatan beban lain-lain (beban 
bunga) (https://bisnis.tempo.co/read/725154/laba-bersih-astra-agro-lestari-anjlok-
923-persen).   
Selain itu kinerja keuangan PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk (INTP) 
juga menurun, dimana hal tersebut dapat dilihat dari penurunan laba bersih 
sebesar 55, 32% dan penurunan penjualan sebesar 7, 35%. Penurunan tersebut 
diakibatkan persaingan bisnis semakin ketat. Selain itu karena pertumbuhan sektor 
infrastruktur belum maksimal menyebabkan permintaan yang lebih sedikit 
dibandingkan produksinya yang menyebabkan kelebihan pasokan 
(http://investasi.kontan.co.id/news/intp-terbentur-kerasnya-persaingan).  
3 
 
3 
 
Serta terjadi penurunan juga pada kinerja pada PT United Tractors Tbk. 
(UNTR). Pada tahun 2015 mengalami penurunan sebesar 28,1% dari Rp5,36 
triliun menjadi Rp3,85 triliun. Penurunan ini disebabkan karena penurunan 
pendapatan sebesar 7,31% , serta kerugian akibat penurunan nilai sebesar 91,5 %. 
(http:/m.bisnis.com/market/read/20160226/192/522821/kinerja-untr-pendapatan-
turun-laba-united-tractors-ambrol-28).  
Berdasarkan beberapa informasi tersebut, nampak bahwa terjadi 
penurunan pada beberapa perusahaan yang terdapat pada JII pada tahun 2015. 
Terlihat juga pada tabel perkembangan kinerja keuangan (net profit margin) di 
bawah ini yang menggambarkan kinerja keuangan di JII mengalami fluktuasi: 
Tabel 1.1 
Tabel Perkembangan Kinerja Keuangan 
Perusahaan Net Profit Margin 
2012 2013 2014 2015 2016 
AALI 21.79% 15.01% 16.08% 5.33% 14.97% 
INTP 27.55% 26.82% 26.37% 24.48% 25.19% 
KLBF 13.02% 12.31% 7.02% 11.50% 12.13% 
LPKR 21.64% 23.89% 26.90% 11.49% 11.65% 
SMGR 25.14% 21.85% 20.65% 16.79% 17.35% 
TLKM 23.80% 24.46% 23.91% 22.75% 25.08% 
UNTR 10.28% 9.41% 9.11% 5.66% 11.21% 
UNVR 17.72% 17.40% 17.17% 16.04% 15.96% 
Sumber : www.idx.co.id (data diolah) 
Berdasarkan tabel perkembangan kinerja keuangan tersebut telihat bahwa 
kinerja pada perusahaan yang terdaftar di JII mengalami fluktuasi, hal ini 
menggambarkan bahwa perolehan net profit margin pada perusahaan yang 
terdaftar di JII selama tahun 2012-2016 mengalami kinerja yang naik turun dari 
tahun ke tahun. Kinerja yang naik turun tersebut perlu diperhatikan, karena suatu 
perusahaan dalam menjalankan perusahaannya bersifat going concern. 
4 
 
4 
 
Untuk mempertahankan kinerja keuangannya agar suatu perusahaan dapat 
menjaga kelangsungan hidupnya (going concern), hal tersebut mengharuskan 
perusahaan untuk mempunyai keunggulan agar dapat bersaing dalam menghadapi 
perkembangan bisnis yang semakin kompetitif, sehingga mampu 
mempertahankan bahkan meningkatkan kinerja keuangan. Untuk menciptakan 
keunggulan kompetitif dalam rangka meningkatkan kinerja keuangan, perusahaan 
dapat menggunakan sumber daya yang dimilikinya (Kurnia dan Putri, 2016).  
Salah satu sumber daya yang dapat digunakan adalah intellectual capital. 
Intellectual capital merupakan sumber daya yang berupa pengetahuan dapat 
menciptakan nilai dan manfaat ekonomi di masa mendatang bagi perusahaan 
(Stewart, 1997). Intellectual capital berkaitan dengan desain produk yang kreatif 
dan unik yang tidak dimiliki oleh pesaing bisnis, teknologi yang lebih canggih, 
dan lain sebagainya (Hartati, 2014).   
Intellectual capital berkontribusi dalam meningkatkan keunggulan 
kompetitif melalui penciptaan nilai dari sumber daya dan kapabilitas yang unik. 
Semakin efisien perusahaan dalam mengelola intellectual capital, maka akan 
semakin cepat tercipta keunggulan kompetitif (Firer and Williams, 2003). Oleh 
karena itu yang perlu disadari oleh top managemen dan pemilik perusahaan bahwa 
aset yang sebenarnya perusahaan adalah manusia bukan aset fisik yang dapat 
dilihat (Hartati, 2014). 
Tetapi masih adanya kesulitan dalam pengukuran intellectual capital. Hal 
tersebut dapat dilihat dengan adanya kesenjangan antara nilai pasar dan nilai buku 
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perusahaan karena belum dilaporkannya intellectual capital dalam laporan 
keuangan (Guthrie, 2006). 
Hal tersebut sangat berkontribusi terhadap nilai pasar organisasi. Oleh 
karena itu, penting mengungkapkan dan mengidentifikasi intellectual capital 
merupakan salah satu isu penting bagi perusahaan untuk memasukkan intellectual 
capital dalam laporan keuangan (Sullivan, 1999). 
Pulic (1998) mengembangkan alat ukur tidak langsung atas aset tak 
berwujud dalam bentuk intellectual capital dengan menggunakan metode value 
added intellectual capital (VAIC™). Metode ini untuk menyediakan informasi 
mengenai efisiensi penciptaan nilai (value creation) dari aset berwujud dan aset 
tak berwujud yang dimiliki perusahaan. Dalam metode ini ada tiga komponen 
yang digunakan antara lain: capital employed effisiency (CEE), human capital 
effisiency (HCE) dan structural capital effisiency (SCE). 
Menurut Puspitosari (2016), perusahaan yang memiliki modal manusia 
dengan kemampuan, kompetensi dan komitmen tinggi akan meningkatkan 
produktifitas dan efisiensi yang secara umum akan meningkatkan laba 
perusahaan. Laba merupakan tolok ukur keberhasilan dalam pencapaian kinerja 
suatu perusahaan.  
Dinamika pasar yang terus berkembang sekarang ini mendorong 
perusahaan untuk terus mengembangkan kemampuan dinamisnya (Wang dan 
Ahmed, 2007). Perusahaan harus mampu memberikan reaksi yang tepat waktu 
dan cepat dengan inovasi produk yang fleksibel, yang dipadukan dengan 
kapabilitas manajemen untuk melakukan koordinasi yang efektif serta 
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menempatkan kompetensi internal maupun eksternal secara tepat. Kapabilitas ini 
yang dirujuk sebagai kapabilitas dinamik (dynamic capabilities), yang 
menekankan pada dua aspek kunci yaitu “dynamic” dan “capabilities” (Teece 
dkk, 1997).  
Dynamic capability atau kemampuan dinamis merupakan kemampuan 
perusahaan untuk membentuk, membentuk ulang, mengkonfigurasi, dan 
merekonfigurasi kapabilitas perusahaan sehingga dapat menanggapi perubahan 
lingkungan dengan baik (Teece dkk, 1997). Dinamic capability dapat dilihat dari 
tiga komponen yakni adaptive capability, absorptive capability, dan innovative 
capability (Wang dan Ahmed, 2007).  
Menurut Barney (1991) perusahaan yang mempunyai kemampuan dinamis 
yang tinggi, dapat berubah dengan cepat dalam menghadapi perubahan 
lingkungan, mempunyai sumber daya yang berbeda akan sulit untuk ditiru orang 
lain, sehingga hal ini bisa menjadi sumber keunggulan kompetitif suatu 
perusahaan tersebut.  
Kemampuan dinamis suatu perusahaan dapat dikembangkan melalui 
pengembangan sumber daya terutama dalam hal: pengetahuan, keterampilan, 
kemampuan karyawan (human capital) dan pengetahuan organisasi (Nieves dan 
Haller, 2014). Dengan adanya program pengembangan sumber daya ini, 
diharapkan terjadi peningkatan pengetahuan, kemampuan, dan ketrampilan dari 
sumber dayanya. Dengan adanya peningkatan tersebut diharapkan juga mampu 
meningkatkan kinerja keuangan perusahaan (Wang dan Ahmed, 2007).  
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Adanya intellectual capital dalam suatu perusahaan berhubungan dengan 
kinerja keuangannya. Intellectual capital akan meningkatkan kinerja keuangan 
dan memberikan keuntungan bersaing bagi perusahaan (El-Bannany, 2012 dalam 
Puspitosari, 2016).  
Terlebih suatu intellectual capital yang dapat dikembangkan melalui 
program-program pengembangan sumber daya seperti pelatihan-pelatihan dan 
pengembangan, diharapkan dapat meningkatkan kemampuan dan keahlian dari 
intellectual capital tersebut. Sehingga dengan adanya peningkatan intellectual 
capital tersebut, diharapkan juga berdampak terhadap peningkatan kinerja 
keuangan suatu perusahaan (Dadashinasab dan Sofian, 2014). 
Penelitian tentang intellectual capital terhadap kinerja keuangan telah 
banyak dilakukan. Akan tetapi dari penelitian-penelitian tersebut menghasilkan 
adanya keanekaragaman hasil. Seperti penelitian yang dilakukan oleh Kharal dan 
Rehman (2014), Wijayani (2017),  Zuliyati (2011), Supriatna, Triantoro, dan 
Rustandi (2013), Febrianty (2017) serta Fajarini dan Firmansyah (2012), yang 
menyatakan bahwa intellectual capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan.   
Akan tetapi penelitian yang dilakukan oleh Ciptaningsih (2013) serta Putri 
dan Kurnia (2016), menyatakan hasil yang berbeda bahwa intellectual capital 
tidak berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
Berdasarkan penelitian Dadashinasab dan Sofian (2014), menyatakan 
bahwa dinamic capability dapat memoderasi hubungan antara intellectual capital 
terhadap kinerja keuangan. Serta penelitian Kalkan et all,. (2014), menyatakan 
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bahwa ada hubungan positif antara intellectual capital, inovasi dan strategi 
organisasi dan kinerja perusahaan. 
Berdasarkan fenomena dan perbedaan hasil penelitian dari berbagai 
peneliti tersebut, maka peneliti tertarik untuk melakukan penelitian tentang 
pengaruh intellectual capital terhadap kinerja keuangan (net profit margin) yang 
dimoderasi oleh dinamic capability pada perusahaan yang terdaftar di JII periode 
2012-2016.  
Dalam penelitian ini alasan memilih net profit margin sebagai pengukur 
kinerja keuangan, karena net profit margin sebagai rasio yang digunakan untuk 
menunjukkan kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba bersih setelah 
pajak berdasarkan penjualan bersih (Solikhah, Rohman, & Meiranto, 2010). Oleh 
karena itu, rasio net profit margin yang semakin besar menunjukkan bahwa 
perusahaan semakin produktif. net profit margin yang tinggi juga menunjukkan 
intellectual capital yang tinggi yang dimiliki perusahaan. Karena dengan 
tingginya kemampuan yang dimiliki intellectual capital maka akan meningkatkan 
produktifitas perusahaan pula. 
Dalam penelitian sebelumnya Febrianty (2017) menggunakan net profit 
margin sebagai pengukur kinerja keuangan hasilnya intellectual capital 
berpengaruh terhadap profitabilitas. Penelitian Henny (2017) yang meneliti 
tentang pengaruh intellectual capital terhadap current financial performance dan 
future financial performance yang diproksikan oleh ROA dan NPM hasilnya 
intellectual capital berpengaruhnya terhadap current financial performance dan 
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future financial performance. Oleh karena itu maka peneliti ingin menggunakan 
net profit margin sebagai pengukur kinerja keuangan. 
Penelitian ini dilakukan di Jakarta Islamic Index (JII) periode 2012-2016. 
Alasan memilih Jakarta Islamic Index (JII) sebagai objek penelitian karena 
kinerja keuangan pada perusahaan di JII mengalami perkembangan yang cukup 
bagus dari tahun 2000-2016, meskipun terjadi penurunan pada tahun 2008 dan 
2015 yang lumayan signifikan. Akan tetapi setelah terjadi penurunan tersebut, JII 
mampu meningkatkan kinerjanya lagi. Hal tersebut nampak pada tabel 
perkembangan indeks JII dibawah ini: 
Tabel 1.2 
Tabel Kapitalisasi Pasar JII (dalam Milliar Rupiah) 
 Tahun Kapitalisasi Pasar 
2000 74.268,92 
2001 87.731,59 
2002 92.070,49 
2003 177.781,89 
2004 263.863,34 
2005 395.649,84 
2006 620.165,31 
2007 1.105.897,25 
2008 428.525,74 
2009 937.919,08 
2010 1.134.632,00 
2011 1.414.983,81 
2012 1.671.004,23 
2013 1.672.099,91 
2014 1.944.531,70 
2015 1.737.290,98 
2016 2.041.070,80 
Sumber: (www.ojk.go.id). 
Selain itu perusahaan-perusahaan yang masuk di JII merupakan kumpulan 
dari 30 perusahaan yang berasal dari berbagai sektor seperti: jasa, manufaktur, 
pertambangan, dan lain-lain. Kemampuan dinamis/dinamic capability sangat 
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diperlukan bagi semua jenis perusahaan tidak hanya satu jenis perusahaan saja 
misalnya perusahaan dibidang jasa saja. Karena dengan kemampuan dinamis 
tersebut perusahaan mempunyai value added yang dapat digunakan untuk 
memenangkan persaingan antar perusahaan (Dadasinasab dan Sofian, 2014).  
1.2. Identifikasi Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah tersebut, dapat diidentifikasikan 
masalah-masalah sebagai berikut: 
1. Lingkungan bisnis yang selalu berkembang dan tidak pasti, menyebabkan 
kinerja keuangan perusahaan sering naik turun (tidak stabil). Kinerja 
keuangan yang naik turun dalam jangka lama menyebabkan perusahaan 
sulit untuk bertahan dalam menghadapi perkembangan bisnis yang 
kompetitif. 
2. Pengelolaan Intellectual capital dengan baik dapat menciptakan suatu 
intellectual capital yang unggul yang akan meningkatkan kinerja keuangan 
perusahaan. 
3. Untuk menciptakan intellectual capital yang unggul, perlu program-
program pelatihan yang nantinya dapat meningkatkan kinerja keuangan 
perusahaan. 
  
1.3. Batasan Masalah 
Batasan masalah dalam penelitian ini adalah ingin melihat pengaruh 
intellectual capital terhadap net profit margin yang dimoderasi oleh adanya 
dinamic capability. 
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1.4. Rumusan Masalah 
Berdasarkan latar belakang masalah yang telah dijelaskan di atas maka 
rumusan masalah dalam penelitian ini adalah:  
1. Apakah intellectual capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan 
perusahaan ? 
2. Apakah dinamic capability dapat memoderasi pengaruh intellectual 
capital terhadap kinerja keuangan perusahaan ? 
 
1.5. Tujuan Penelitian 
Adapun tujuan peneliti melakukan penelitian ini adalah: 
1. Untuk menguji apakah intellectual capital berpengaruh terhadap kinerja 
keuangan perusahaan. 
2. Untuk menguji bahwa dinamic capability dapat memoderasi pengaruh 
intellectual capital terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
 
1.6. Manfaat Penelitian 
1. Bagi Akademisi  
Bagi akademisi penelitian ini bisa dijadikan sebagai literatur untuk 
penelitian berikutnya dan dapat melengkapi penelitian-penelitian sebelumnya 
serta memberikan informasi dan referensi tambahan mengenai pengaruh 
intellectual capital terhadap kinerja keuangan perusahaan yang dimoderasi oleh 
dynamic capability. 
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2. Bagi Perusahaan 
Bagi perusahaan penelitian ini dapat memberikan saran pemikiran tentang 
pentingnya dinamic capability untuk menciptakan suatu keunggulan kompetitif 
bagi perusahaan, sehingga dengan adanya dinamic capability tersebut dapat 
meningkatkan kemampuan dari suatu intellectual capital perusahaan.  
Dengan bertambahnya kemampuan intellectual capital yang dimiliki 
perusahaan, maka suatu perusahaan akan mempunyai value added yang mana 
value added tersebut tidak dimiliki oleh perusahaan lain. Dan dengan value added 
yang dimiliki tersebut diharapkan akan dapat meningkatkan kinerja keuangan 
perusahaan. 
1.7.  Jadwal Penelitian 
TERLAMPIR. 
1.8. Sistematika Penulisan 
Sistematika penulisan ini dimaksudkan untuk memberikan gambaran 
penelitian yang lebih jelas dan sistematika agar mempermudah bagi pembaca 
dalam memahami penulisan penelitian ini. Dari masing-masing bab secara garis 
besar dapat diuraikan sebagai berikut:  
BAB I PENDAHULUAN.  
Dalam bab ini akan dijelaskan mengenai latar belakang masalah yang 
berisi masalah atau fenomena yang melandasi penelitian. Selanjutnya akan 
dibahas mengenai perumusan masalah yaitu masalah-masalah yang akan 
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diteliti. Serta bab ini akan memaparkan juga tentang tujuan penelitian, 
manfaat penelitian, jadwal penelitian dan sistematika penulisan.  
BAB II LANDASAN TEORI.  
Dalam bab ini membahas mengenai kajian teori tentang stakeholder 
theory, resources based theory, kinerja keuangan, intellectual capital dan 
dinamic capability, hasil penelitian terdahulu yang relevan, kerangka 
berfikir serta hipotesis. 
BAB III METODE PENELITIAN.  
Dalam bab ini berisi tentang metode penelitian yang akan menguraikan 
mengenai waktu dan wilayah penelitian, jenis penelitian, populasi, sampel, 
teknik pengambilan sampel, data dan sumber data, teknik pengumpulan 
data, variabel penelitian, definisi operasional variabel, serta teknik analisis 
data. 
BAB IV ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN.   
Dalam bab ini berisi gambaran umum, pengujian dan hasil analisis data, 
serta pembahasan hasil analisis data. 
BAB V PENUTUP.  
Dalam bab ini berisi tentang kesimpulan, keterbatasan penelitian dan saran 
sebagai bahan pertimbangan untuk penelitian selanjutnya. 
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BAB II 
LANDASAN TEORI 
2.1. Kajian Teori 
2.1.1. Stakeholder Theory 
Menurut Freeman dan Reed (1983) dalam Ulum (2009), mendefinisikan 
stakeholder  sebagai “ setiap kelompok atau individu yang dapat diidentifikasi 
yang dapat mempengaruhi pencapaian tujuan organisasi, atau dipengaruhi oleh 
pencapaian tujuan organisasi”. Stakeholder theory merupakan suatu teori yang 
lebih menitik beratkan pada posisi para stakeholder yang dipandang memiliki 
pengaruh (Maesaroh, 2015). 
Tujuan stakeholder theory adalah manajemen organisasi diharapkan 
melakukan aktivitas-aktivitas yang dianggap penting oleh stakeholder, dan 
melaporkan kembali aktivitas-aktivitas tersebut kepada stakeholder. Aktivitas 
dalam hal ini adalah penciptaan nilai perusahaan. Penciptaan nilai dapat dilakukan 
dengan memanfaatkan seluruh potensi yang dimiliki perusahaan, baik karyawan, 
aset fisik, maupun struktural capital (Ulum, 2009). 
Pengelolaan yang baik atas seluruh potensi yang dimiliki ini akan 
menciptakan value added atau nilai lebih yang diciptakan dari sumber daya yang 
dapat digunakan perusahaan untuk mempunyai keunggulan dibanding perusahaan 
lain yang nantinya akan mendorong kinerja keuangan perusahaan yang juga akan 
berdampak kepada para stakeholder itu sendiri (Ulum, 2009).  
Dalam teori stakeholder laba akuntansi hanyalah ukuran return bagi 
pemegang saham (shareholder), sementara value added adalah ukuran yang lebih 
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akurat yang diciptakan oleh stakeholders yang kemudian didistribusikan kepada 
stakeholders yang sama (Meek dan Gray, 1988 dalam Ulum, 2009).  
Value added dianggap memiliki akurasi lebih tinggi dihubungkan dengan 
return yang dianggap sebagai ukuran bagi shareholder. Karena dengan value 
added yang dimiliki perusahaan, mampu menciptakan return bagi perusahaan itu 
sendiri. Sehingga keduanya dapat menjelaskan teori stakeholder dalam kaitannya 
dengan pengukuran kinerja organisasi (Ulum, 2009). 
Dengan demikian stakeholder theory ini diharapkan manajemen 
perusahaan untuk mengelola secara maksimal seluruh potensi sumber daya yang 
dimilikinya agar dapat menciptakan value added (nilai tambah) yang akan 
mendorong peningkatan kinerja keuangan yang pada akhirnya dapat memberikan 
manfaat bagi seluruh stakeholder (Andriana, 2014). 
2.1.2. Resources Based Theory 
Resources based theory dipelopori oleh Penrose (1959). Teori ini 
menganggap perusahaan sebagai kumpulan sumber daya dan kemampuan dalam 
mengelola sumber daya yang dimiliki perusahaan. Kemampuan perusahaan dalam 
mengelola sumber dayanya dengan baik dapat menciptakan keunggulan 
kompetitif sehingga dapat menciptakan nilai bagi perusahaan (Putri dan Purwanto, 
2013).  
Sumber daya yang dapat digunakan dalam hal ini adalah intellectual 
capital. Apabila intellectual capital dikelola dengan baik maka akan menciptakan 
value added yang nantinya dapat dapat mencapai keunggulan yang akan 
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meningkatkan kinerja keuangan dari perusahaan itu sendiri (Putri dan Purwanto, 
2013). 
Menurut Barney (1991) mengatakan ada tiga jenis sumber daya, antara 
lain: modal sumber daya fisik (teknologi, pabrik dan peralatan), modal sumber 
daya manusia (pelatihan, pengalaman, wawasan), dan modal sumber daya 
organisasi (struktur formal). Dalam hal ini intellectual capital telah memenuhi 
kriteria-kriteria sebagai sumber daya yang unik untuk menciptakan keunggulan 
kompetitif dan meningkatkan kinerja keuangan perusahaan.  
Jadi untuk menciptakan dan mempertahankan keunggulan kompetitif 
dalam rangka meningkatkan kinerja keuangan, perusahaan dapat mengelola dan 
mengembangkan sumber daya yang dimiliki agar bernilai, tidak mudah ditiru, 
tidak tergantikan, dapat diandalkan dan berbeda dari perusahaan lain (Wijayani, 
2017).  
2.1.3. Kinerja Keuangan 
Kinerja merupakan kondisi yang harus diketahui dan diinformasikan 
kepada pihak-pihak tertentu untuk mengetahui tingkat pencapaian hasil suatu 
instansi. Kinerja mencerminkan kemampuan perusahaan untuk mencapai tujuan-
tujuannya melalui pemakaian sumber daya secara efektif dan efisien (Libyanita 
dan Wahidahwati, 2016). 
Kinerja perusahaan dapat dinilai dari dua perspektif yaitu kinerja keuangan 
dan kinerja non keuangan. Kinerja keuangan merupakan pertimbangan investor 
atau pihak eksteernal dalam menanamkan modalnya di perusahaan. Sedangkan 
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kinerja non keuangan umumnya digunakan manajer dalam mengevaluasi proses 
pengendalian manajemen (Pantori dan Zulaecha, 2015).  
Tujuan perusahaan akan sulit tercapai bila perusahaan tersebut tidak 
bekerja secara efisien, sehingga perusahaan tidak mampu berkompetisi dengan 
perusahaan pesaing. Pengukuran kinerja sangat penting untuk menunjukkan 
kemampuan perusahaan dalam menjalankan kegiatannya (Libyanita dan 
Wahidahwati, 2016). Serta pengukuran kinerja juga diperlukan sebagai informasi 
bagi pihak internal maupun eksternal untuk mengambil keputusan (Puspitosari, 
2016). 
Kinerja suatu perusahaan dapat diukur melalui penilaian kinerja keuangan 
yang merupakan salah satu cara yang dapat dilakukan oleh pihak manajemen agar 
dapat memenuhi kewajibannya terhadap para investor dan juga untuk mencapai 
tujuan dari perusahaan (Maesaroh, 2015). Kinerja keuangan dapat diukur dengan 
berbagai macam rasio keuangan, salah satunya adalah rasio profitabilitas (Sartono, 
2009).  
Rasio profitabilitas merupakan rasio yang mengukur efektivitas 
manajemen berdasarkan laba yang dilaporkan sehingga profitabilitas dapat 
digunakan sebagai ukuran dalam menilai kinerja perusahaan. Rasio profitabilitas 
bertujuan untuk mengetahui kemampuan perusahaan dalam menghasilkan laba 
selama periode tertentu dan untuk memberikan gambaran tentang tingkat 
efektivitas manajemen dalam melaksanakan kegiatan operasinya. Efektivitas 
manajemen ini dapat dilihat dari laba yang dihasilkan dari penjualan perusahaan 
(Putri dan Kurnia, 2016).  
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Berbagai macam jenis rasio yang digunakan untuk mengukur profitabilitas 
suatu perusahaan, salah satunya adalah dengan net profit margin. Net profit 
margin merupakan suatu rasio yang mengukur laba bersih yang dihasilkan dari 
setiap rupiah penjualan. Rasio ini membandingkan rasio yang diperoleh 
perusahaan dengan rata-rata industri yang sejenis (Sartono, 2009). Rasio ini bisa 
diinterpretasikan juga sebagai kemampuan perusahaan menekan biaya-biaya di 
perusahaan pada periode tertentu (Hanafi dan Halim, 2016). 
Semakin tinggi rasio net profit margin yang dihasilkan suatu perusahaan, 
berarti semakin tinggi laba bersih yang dihasilkan dari penjualan bersih. Begitu 
sebaliknya, semakin rendah rasio net profit margin yang dihasilkan suatu 
perusahaan, berarti semakin rendah laba bersih yang dihasilkan dari penjualan 
bersih (Hery, 2015).  
2.1.4. Intellectual Capital 
Sejak tahun 1990-an, perhatian tentang pengelolaan aset tak berwujud 
telah meningkat. Salah satu pendekatan yang digunakan untuk menilai dan 
mengukur aset tak berwujud adalah intellectual capital. Intellectual capital 
sebagai salah satu elemen aset tak berwujud karena kegunaannya sebagai salah 
satu instrumen untuk menentukan nilai perusahaan (Ulum, 2009). 
Stewart (1997) mendefinisikan intellectual capital sebagai “ Semua hal 
yang ada di perusahaan yang memberi keunggulan dalam pasar. Dalam hal ini 
adalah pengetahuan intelektual, informasi, kekayaan intelektual, pengalaman, 
yang dapat digunakan untuk menciptakan nilai “. 
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Sedangkan Bukh et al,. (2005) dalam Ulum (2009), mendefinisikan 
intellectual capital sebagai “ Sumber daya pengetahuan dalam bentuk karyawan, 
pelanggan, proses atau teknologi yang dapat digunakan peruahaan dalam proses 
penciptaan nilai bagi perusahaan”. 
Bontis et al,. (2000), menyatakan bahwa secara umum intellectual capital 
terdiri dari tiga komponen yaitu human capital, structural capital dan employed 
capital. Human capital mencerminkan kemampuan intelektual yang dimiliki oleh 
setiap individu organisasi yang direpresentasikan oleh karyawannya. Jadi human 
capital ini berkaitan dengan sikap, kemampuan, kecerdasan intelectual yang 
dimiliki oleh suatu karyawan. 
Structural capital merupakan sarana dan prasarana yang mendukung 
produktivitas karyawan. Structural capital ini meliputi software, budaya 
perusahaan, struktur organisasi, pembelajaran organisasi, proses operasional 
perusahaan dan sistem informasi. Sedangkan employed capital merupakan 
pengetahuan yang tertanam dalam saluran pemasaran dan hubungan pelanggan 
yang dikembangkan oleh sebuah organisasi selama menjalankan bisnis (Bontis et 
al., 2000). 
Dengan demikian intelectual capital  merupakan suatu kombinasi dari 
ketiga komponen yang berupa human capital, struktural capital, dan employed 
capital yang dapat digunakan perusahaan dalam menciptakan keunggulan 
kompetitif yang berguna bagi peningkatan kinerja keuangan agar lebih unggul 
dibanding pesaingnya (Ulum, 2009). 
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Ada beberapa metode yang dapat digunakan untuk mengukur intellectual 
capital. Metode tersebut dapat dikelompokkan ke dalam dua kategori (Tan et al., 
2007) yaitu: 
1. Pengukuran non moneter; 
a. The EVA and MVA model (Bontis et al., 1999); 
b. The Market-to-Book Value model (beberapa penulis); 
c. Tobin’s q method (Luthy, 1998); 
d. Pulic’s VAIC™ Model (1998, 2000); 
e. Calculated intangible value (Dzinkowski, 2000); 
f. The Knowledge Capital Earnings model (Lev dan Feng, 2001). 
2. Pengukuran moneter; 
a. The Balance Scorecard, dikembangkan oleh Kaplan dan Norton 
(1992); 
b. Brooking’s Technology Broker method (1996); 
c. The Skandia IC Report method oleh Edvinssion dan Malone (1997); 
d. The IC-Index dikembangkan oleh Roos et al. (1997); 
e. Intangible Asset Monitor approach oleh Sveiby (1997); 
f. The Heuristic Frame dikembangkan oleh Joia (2000); 
g. Vital Sign Scorecard dikembangkan oleh Vanderkaay (2000); dan 
h. The Ernst & Young Model (Barsky dan Marchant, 2000). 
Dalam penelitian ini intellectual capital diukur dengan model value added 
intellectual coefficient (VAIC
TM
). Model VAIC
TM 
ini dikembangkan oleh Pulic 
(1998) yang didesain untuk menyediakan informasi tentang efisiensi penciptaan 
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nilai tambah (value added) dari aset berwujud dan tidak berwujud yang dimiliki 
perusahaan (Maesaroh, 2015). 
Nilai tambah (value added) adalah indikator paling objektif untuk menilai 
keberhasilan bisnis dan menunjukkan kemampuan perusahaan dalam penciptaan 
nilai (value creation). Nilai tambah tersebut dihitung dari selisih antara output dan 
input (Maesaroh, 2015).  
Output merepresentasikan pendapatan dan mencakup seluruh produk dan 
jasa yang dijual. Sedangkan input merepresentasikan seluruh beban yang 
digunakan dalam memperoleh pendapatan. Hal terpenting dalam model ini adalah 
beban karyawan tidak termasuk dalam komponen untuk menghitung input, karena 
tenaga kerja merupakan entitas penciptaan nilai (Ulum, 2009). 
Perusahaan yang memiliki nilai VAIC tinggi menunjukkan bahwa 
perusahaan tersebut dapat mengombinasikan keberadaan sumber daya yang 
dimiliki, mulai dari dana-dana keuangan, human capital, structural capital hingga 
employed capital dengan baik. Dan dengan adanya pengelolaan yang baik 
tersebut, maka kinerja perusahaan pasti akan mengalami peningkatan pula 
(Hartati, 2014). 
Model VAIC
TM
 digunakan karena dianggap sebagai indikator yang cocok 
untuk mengukur intellectual capital di riset empiris. Beberapa alasan utama yang 
mendukung antara lain (Supriatna, Triantoro, dan Rustandi, 2013): 
1. VAICTM menyediakan dasar ukuran yang standar dan konsisten, angka-
angka keuangan yang standar yang umumnya tersedia dari laporan 
keuangan perusahaan, sehingga memungkinkan lebih efektif melakukan 
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analisis komparatif internasional menggunakan ukuran sampel yang besar 
di berbagai sektor industri. 
2. Semua data yang digunakan dalam perhitungan VAICTM didasarkan pada 
informasi yang telah diaudit, sehingga perhitungan dapat dianggap 
obyektif dan dapat diverifikasi. 
Metode VAIC
TM
 dalam mengukur efisiensi penciptaan nilai tambah (value 
added) dari aset berwujud dan tidak berwujud yang dimiliki perusahaan terdiri 
tiga jenis komponen/input perusahaan antara lain (Hartati, 2014): 
1. Human capital efficiency (HCE) adalah indikator efisiensi nilai tambah 
dari modal manusia. HCE merupakan rasio dari value added (VA) 
terhadap human capital (HC). HCE dapat diartikan juga sebagai 
kemampuan perusahaan menghasilkan nilai tambah setiap rupiah yang 
dikeluarkan pada modal manusia. Jadi HCE merupakan seberapa banyak 
value added (VA) dapat dihasilkan dengan dana yang dikeluarkan untuk 
tenaga kerja. 
2. Structural capital efficiency (SCE) adalah indikator efisiensi nilai tambah 
dari modal struktural. SCE merupakan rasio dari structural capital 
terhadap VA. Jadi rasio SCE ini mengukur jumlah structural capital yang 
dibutuhkan untuk menghasilkan 1 rupiah dari VA dan merupakan indikasi 
bagaimana keberhasilan SC dalam penciptaan nilai. 
3. Capital employed efficiency (CEE) adalah indikator efisiensi nilai tambah 
modal yang digunakan. CEE merupakan rasio dari VA terhadap CE. CEE 
menggambarkan berapa banyak nilai tambah perusahaan yang dihasilkan 
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dari modal yang digunakan. CEE yaitu kalkulasi dari kemampuan 
mengelola modal perusahaan. 
 
2.1.5.  Dynamic Capability 
Menurut Wang dan Ahmed (2007) dinamic capability atau kemampuan 
dinamis merupakan kemampuan perusahaan untuk terus mengintegrasikan, 
mengkonfigurasi ulang, memperbaharui dan menciptakan sumber daya dalam 
rangka menanggapi perubahan lingkungan untuk mempertahankan keunggulan 
kompetitifnya.  
Dynamic capability atau kemampuan dinamis menurut Teece dkk, (1997) 
merupakan kemampuan perusahaan untuk membentuk, membentuk ulang, 
mengkonfigurasi, dan merekonfigurasi kapabilitas perusahaan sehingga dapat 
menanggapi perubahan lingkungan dengan baik. 
Dinamika pasar yang berkembang sekarang ini mendorong perusahaan 
untuk terus mengembangkan kemampuan dinamisnya (Wang dan Ahmed, 2007). 
Menurut Barney (1991) perusahaan yang mempunyai kemampuan dinamis tinggi, 
dapat menghadapi perubahan lingkungan dengan cepat, mempunyai sumber daya 
yang berbeda atau unik akan sulit untuk ditiru orang lain, sehingga hal tersebut 
bisa menjadi sumber keunggulan kompetitif perusahaan dalam bersaing dengan 
perusahaan lain.  
Kemampuan dinamis bisa dikembangkan melalui pengembangan-
pengembangan sumber daya dalam hal: pengetahuan, keterampilan, kemampuan 
karyawan (human capital) dan pengetahuan organisasi. Dengan adanya program 
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pengembangan sumber daya ini, diharapkan terjadi peningkatan pengetahuan, 
kemampuan, dan ketrampilan dari sumber dayanya. Dengan adanya peningkatan 
tersebut diharapkan juga mampu meningkatkan kinerja keuangan perusahaan 
(Wang dan Ahmed, 2007).  
Dalam pendekatan kemampuan dinamis menyatakan bahwa perusahaan 
yang sukses adalah perusahaan yang menunjukkan respons tepat waktu, inovasi 
yang cepat dan fleksibel seiring dengan kemampuan manajemen secara efektif 
mengkoordinasikan dan mengalihkan kompetensi internal dan eksternal (Teece 
dan Pisano, 1994).  
Menurut Wang dan Ahmed (2007), mengemukakan dinamic capability 
meliputi: 
1. Kemampuan adaptif atau adaptif capability 
Kemampuan adaptif didefinisikan sebagai kemampuan perusahaan untuk 
mengidentifikasi dan memanfaatkan peluang pasar yang muncul (Miles and 
Snow, 1978). Kemampuan adaptif termasuk kemampuan perusahaan untuk 
beradaptasi terhadap lingkungan untuk merespon kondisi eksternal, peluang  
untuk memindai pasar, memantau pelanggan dan pesaing dan mengalokasikan 
sumber daya untuk kegiatan pemasaran dan untuk merespon perubahan kondisi 
pasar secara cepat (Oktemgil dan Gordon 1997).  
Camuffo dan Volpato (1996), mengungkapkan bahwa kemampuan untuk 
beradaptasi terhadap perubahan lingkungan dan menyelaraskan sumber daya 
internal dengan permintaan eksternal sangat penting bagi kelangsungan hidup 
perusahaan. Perusahaan yang memiliki tingkat kemampuan adaptif tinggi 
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menunjukkan kemampuan dinamis tinggi pula (Teece et all,. 1994). Jadi 
kemampuan adaptif merupakan kemampuan suatu perusahaan dalam mengenali 
atau merespon dengan cepat peluang atau hal baru dalam lingkungan eksternal. 
2. Kemampuan serap atau absorptive capability 
Cohen dan Levinthal (1990) mendefinisikan kemampuan serap sebagai 
kemampuan perusahaan untuk mengenali informasi baru, mengasimilasi, dan 
menerapkannya dalam perusahaan. Perusahaan dengan kemampuan serap tinggi 
menunjukkan kemampuan yang lebih kuat belajar dari mitra, mengintegrasikan 
informasi eksternal dan mengubahnya menjadi pengetahuan dalam perusahaan.  
Woiceshyn dan Daellenbach (2005) dalam Wang dan Ahmed (2007), 
mengemukakan bahwa kemampuan penyerapan perusahaan sangat penting dalam 
menghadapi perubahan teknologi eksternal. Perusahaan dengan kemampuan 
penyerapan yang lebih tinggi mengalami proses adopsi yang relatif efisien yang 
menghasilkan kinerja positif, sementara perusahaan dengan kemampuan 
penyerapan yang lebih rendah mengalami kesulitan dalam menghadapi perubahan 
teknologi. 
Jadi kemampuan serap merupakan kemampuan perusahaan dalam 
menyerap suatu informasi yang ada dan menerapkan informasi tersebut kedalam 
perusahaan. Semakin tinggi suatu perusahaan menunjukkan kemampuan serap, 
semakin menunjukkan kemampuan dinamis (Wang dan Ahmed, 2007).  
3. Kemampuan inovatif atau inovatif capability 
Inovatif capability mengacu pada kemampuan perusahaan untuk 
mengembangkan produk baru melalui penyelarasan orientasi strategi inovatif dan 
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perilaku inovatif (Wang dan Ahmed 2004). Schumpeter (1934) mengemukakan 
kemampuan inovatif meliputi: mengembangkan produk atau layanan baru, 
pengembangan metode produksi baru, identifikasi pasar baru, menemukan sumber 
pasokan baru dan mengembangkan bentuk organisasi baru. 
Untuk meraih pasar yang sukses dan mempertahankan keunggulan 
kompetitif, perlu memanfaatkan peluang baru dam mengembangkan produk baru 
(Kalkan, et all., 2014). Tripsas (1997), mengungkapkan bahwa di beberapa 
industri kemampuan inovatif perusahaan adalah faktor penting untuk evolusi dan 
kelangsungan hidup perusahaan dalam menghadapi persaingan eksternal dan 
perubahan. Jadi dengan kemampuan inovatif, suatu kemampuan perusahaan dapat 
mengembangkan atau membuat inovasi baru untuk mempertahankan keunggulan 
dalam rangka menjaga kelangsungan hidup perusahaan. 
Secara konseptual kemampuan adaptif, kemampuan menyerap dan 
kemampuan inovatif adalah faktor komponen yang paling penting dari 
kemampuan dinamis dalam mendukung kemampuan perusahaan untuk 
mengintegrasikan, mengkonfigurasi ulang, memperbarui dan menciptakan 
kembali sumber dayanya sesuai dengan perubahan lingkungan. Ketiga faktor 
tersebut berkorelasi, namun masing-masing memiliki penekanan khusus (Wang 
dan Ahmed, 2007). 
Kemampuan adaptif menekankan pada kemampuan perusahaan untuk 
menyesuaikan diri secara tepat waktu melalui keselarasan sumber daya dan 
kemampuan dengan perubahan lingkungan. Kemampuan absortif menekankan 
pentingnya pengetahuan eksternal, menggabungkannya dengan pengetahuan 
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internal dan menyerapnya untuk digunakan di lingkungan internal. Serta 
kemampuan inovatif menjelaskan keterkaitan antara sumber daya dan kemampuan 
perusahaan dalam membuat inovasi terbaru atau terobosan baru (Wang dan 
Ahmed, 2007). 
Dengan demikian dinamic capability merupakan suatu rutinitas sebuah 
organisasi dalam membimbing dan memfasilitasi pengembangan kemampuan 
sumber daya dalam suatu perusahaan dalam rangka menghadapi perubahan 
lingkungan yang dinamis melalui adanya pelatihan, penelitian dan pengembangan. 
Dengan adanya pelatihan, penelitian dan pengembangan mampu meningkatkan 
keunggulan kompetitif sehingga mampu bersaing (Eisenhardt dan Martin, 2000) 
Dinamic capability menurut  Dadashinasab dan Sofian (2014) dapat diukur 
menggunakan elemen biaya penelitian dan pengembangan. Karena dengan 
penelitian dan pengembangan perusahaan akan mengalami peningkatan yang 
konsisten dari waktu ke waktu yang dapat menciptakan keunggulan kompetitif 
(Wang dan Hsu, 2010).  
2.1.6. Hasil Penelitian yang Relevan 
Tabel 2.1 
Hasil Penelitian yang Relevan 
No Peneliti Judul Hasil Penelitian 
1. Dadashinasab dan 
Sofian (2014) 
The Impact of 
Intellectual Capital on 
Firm Financial 
Performance by 
Moderating of Dynamic 
Capability 
Dinamic capability 
memoderasi pengaruh 
Intelectual capital 
terhadap kinerja 
keuangan. 
 
 
     Tabel Berlanjut… 
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Lanjutan tabel 2.1 
No Peneliti Judul Hasil Penelitian 
2. Kalkan, et all. 
(2014) 
The impacts of 
intellectual capital, 
innovation and 
organizational 
strategy on firm 
performance 
ada hubungan positif 
antara intellectual 
capital, inovasi dan 
strategi organisasi dan 
kinerja perusahaan. 
3.  Ringov (2017) Dynamic capabilities and 
firm performance 
kemampuan dinamis 
yang dikodifikasi dapat 
memberi kontribusi 
positif terhadap kinerja 
perusahaan 
4. Supriatna, 
Triantoro, dan 
Rustandi (2013) 
 Pengaruh Intellectual 
Capital terhadap Kinerja 
Keuangan pada 
Perusahaan Retail yang 
Terdaftar di BEI pada 
tahun 2009 – 2011 
Intellectual capital 
berpengaruh positif 
terhadap profitabilitas 
(ROA), intellectual 
capital berpengaruh 
negatif terhadap 
produktivitas (ATO), dan 
intellectual capital tidak 
berpengaruh terhadap 
valuasi pasar(MB). 
5.  Maesaroh (2015) Pengaruh Modal 
Intelektual terhadap 
Kinerja Keuangan pada 
Perusahaan Manufaktur 
 Value Added Capital 
Employed (VACA) 
berpengaruh 
signifikan terhadap 
kinerja keuangan 
Return On Assets 
(ROA). 
 Value Added Human 
Capital (VAHU) dan 
Structural Capital 
Value Added (STVA) 
berpengaruh tidak 
signifikan terhadap 
kinerja keuangan 
(ROA). 
 VACA, VAHU, dan 
STVA berpengaruh 
signifikan terhadap 
kinerja keuangan 
(ROA) 
     Tabel berlanjut… 
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Lanjutan tabel 2.1 
No Peneliti Judul Hasil Penelitian 
6. Wijayani (2017) Pengaruh Intellectual 
Capital Terhadap Kinerja 
Keuangan Perusahaan 
Publik Di Indonesia 
(Studi Empiris pada 
Perusahaan Manufaktur 
di BEI 2012-2014) 
Intellectual Capital 
berpengaruh positif 
signifikan terhadap 
kinerja keuangan (ROA, 
ROE, EPS). 
7. Darvish, et al. 
(201) 
Investigating The Effects 
Of Intellectual Capital 
On Organizational 
Performance 
Measurement Through 
Organizational Learning 
Capabilities 
Modal manusia, modal 
relasional dan 
kemampuan belajar 
berpengaruh positif 
terhadap kinerja 
organisasi. Selain itu, 
modal relasional 
berdampak positif pada 
kemampuan belajar dan 
modal manusia 
berpengaruh positif 
terhadap modal 
relasional. 
8.  Ciptaningsih 
(2013) 
Uji Pengaruh Modal 
Intelektual terhadap 
Kinerja Keuangan 
BUMN yang Go Public 
di Indonesia 
Elemen modal intelektual 
secara individu 
berpengaruh terhadap 
kinerja keuangan 
perusahaan. Akan tetapi 
jika pengujian dilakukan 
pada VAIC secara 
keseluruhan hasilnya 
modal intelektual tidak 
memiliki pengaruh yang 
signifikan terhadap 
kinerja keuangan 
perusahaan. 
9. Kharal dan 
Rehman (2014) 
Intellectual Capital & 
Firm Performance: An 
Empirical Study on the 
Oil & Gas Sector of 
Pakistan 
Intellectual capital 
berdampak signifikan 
terhadap kinerja 
keuangan pada 
perusahaan sektor 
minyak dan gas di 
Pakistan 
     Tabel Berlanjut… 
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Lanjutan tabel 2.1 
No Peneliti Judul Hasil Penelitian 
10. Andriana (2014) Pengaruh Intellectual 
Capital terhadap Kinerja 
Keuangan Perusahaan 
(Studi pada Perusahaan 
Pertambangan dan 
Manufaktur yang 
Terdaftar Di Bursa Efek 
Indonesia 2010 – 2012) 
Secara parsial 
intellectual capital dan 
human capital 
berpengaruh negatif dan 
tidak signifikan terhadap 
kinerja keuangan 
perusahaan. Sedangkan 
capital employed dan 
structural capital 
walaupun menunjukkan 
arah koefisien positif 
namun tidak berpengaruh 
signifikan terhadap 
kinerja keuangan 
perusahaan. 
11.  Zuliyati (2011) Intellectual Capital Dan 
Kinerja Keuangan 
Perusahaan 
Intelectual capital 
berpengaruh signifikan 
terhadap profitabilitas 
(ROA) 
12.  Putri dan Kurnia 
(2016) 
Pengaruh Modal 
Intelektual Terhadap 
Profitabilitas Dan 
Produktivitas Perusahaan 
Dalam Index Lq45 
Modal intelektual tidak 
berpengaruh terhadap 
profitabilitas (NPM). 
Akan tetapi, 
pengaruh positif terhadap 
produktivitas (ATO) 
13.  Putri dan 
Purwanto (2013) 
Pengaruh Intellectual 
Capital Terhadap Kinerja 
Perusahaan Perbankan 
Yang Terdaftar Di Bursa 
Efek 
Indonesia (BEI) Tahun 
2009-2011 
Value Added Intellectual 
Coefficient (VAIC) tidak 
berpengaruh secara 
signifikan terhadap 
Return on Asset (ROA), 
Revenue Growth (RG), 
dan Employee 
Productivity (EP) tetapi 
berpengaruh secara 
signifikan terhadap 
Return on Equity (ROE) 
     Tabel Berlanjut… 
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Lanjutan tabel 2.1 
No Peneliti Judul Hasil Penelitian 
14. Fajarini dan 
Firmansyah 
(2012) 
Pengaruh Intellectual 
Capital Terhadap Kinerja 
Keuangan 
Perusahaan (Studi 
Empiris Perusahaan Lq 
45) 
Terdapat pengaruh 
signifikan  antara IC 
(VAICTM) terhadap 
kinerja keuangan 
perusahaan, kinerja 
keuangan masa depan 
perusahaan dan terdapat 
pengaruh ROGIC 
terhadap kinerja 
keuangan masa depan 
perusahaan, baik untuk 
periode ROGIC 2006-
2007 terhadap kinerja 
keuangan 2006 maupun 
ROGIC 2006-2007 
terhadap 
kinerja keuangan 2007. 
15. Febrianty (2017) Pengaruh Intellectual 
Capital Terhadap 
Profitabilitas Perusahaan 
Sektor Makanan Dan 
Minuman  
Di Indonesia 
Intellectual capital 
(VACA, VAHU, STVA) 
berpengaruh terhadap 
profitabilitas (NPM) 
 
  
2.1.7. Kerangka Berfikir 
Gambar 2.1 
Kerangka Berfikir 
 
     H1 
      
H2 
 
 
 
 
Berdasarkan kerangka berfikir tersebut dapat dijelaskan bahwa: 
H1: Intellectual capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
Intellectual Capital (X) Kinerja Keuangan (Y) 
Dynamic Capability (Z) 
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H2: Dinamic capability dapat memoderasi pengaruh intellectual capital terhadap 
kinerja keuangan. 
2.1.8. Hipotesis 
1. Pengaruh Intellectual capital terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
Pendekatan berbasis sumber daya atau resources based theory menyatakan 
bahwa perusahaan akan unggul dalam persaingan usaha dan mendapatkan kinerja 
keuangan yang baik dengan cara memiliki, menguasai dan memanfaatkan aset-
aset strategis yang penting. Intellectual capital merupakan salah satu aset penting 
yang berpusat pada sumber daya manusia yang berfungsi meningkatkan daya 
saing perusahaan (Wijayani, 2017). Jadi, dengan pemanfaatan dan pengelolaan 
modal intelektual yang baik, maka kinerja perusahaan juga semakin meningkat.  
Penelitian terdahulu Kharal dan Rehman (2014), Wijayani (2017), Zuliyati 
(2011), Supriantna, Triantoro dan Rustandi (2013), Febrianty (2017) serta Fajarini 
dan Firmansyah (2012), menunjukkan hasil penelitian bahwa intellectual capital 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Berdasarkan teori dan diperkuat dengan 
hasil penelitian tersebut, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini 
adalah: 
H1 : Terdapat pengaruh intellectual capital terhadap kinerja keuangan. 
2. Dinamic capability dapat memoderasi pengaruh intellectual capital 
terhadap kinerja keuangan. 
Wang dan Ahmad (2007) menyatakan bahwa dinamic capability sebagai 
perilaku perusahaan untuk memperbaharui, mengintegrasikan, menciptakan dan 
mengkonfigurasi ulang kemampuan dan sumber daya yang dimilikinya dalam 
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rangka menanggapi perubahan lingkungan/pasar yang dinamis untuk 
mempertahankan keunggulan kompetitif. Intellectual capital sebagai sumber 
pengetahuan yang dapat menciptakan keunggulan kompetitif.  
Dengan demikian adanya dinamic capability dalam suatu perusahaan, 
menyebabkan intellectual capital mampu secara cepat merespon perubahan 
lingkungan dan menyerap informasi dari luar dan menerapkannya kedalam 
perusahaan, kemudian melakukan inovasi secara terus-menerus atas informasi 
tersebut akan mempunyai suatu nilai lebih atau keunggulan kompetitif 
dibandingkan dengan perusahaan lain yang akan berdampak pada kinerja 
keuangan perusahaan (Wang dan Hsu 2010). 
Penelitian terdahulu Dadashinasab dan Sofian (2014), Wang dan Ahmad 
(2007) menunjukkan hasil penelitian bahwa dinamic capability memoderasi 
pengaruh intellectual capital terhadap kinerja keuangan. Penelitian Kalkan, et all., 
(2014) menyatakan bahwa ada hubungan positif antara intellectual capital, 
inovasi dan strategi organisasi dan kinerja perusahaan. 
Penelitian Ringov (2017), menunjukkan hasil penelitian bahwa 
kemampuan dinamis yang dikodifikasi dapat memberi kontribusi positif terhadap 
kinerja perusahaan. Berdasarkan teori dan diperkuat dengan hasil penelitian 
tersebut, maka hipotesis yang diajukan dalam penelitian ini adalah: 
H2 : dinamic capability dapat memoderasi pengaruh intellectual capital 
terhadap kinerja keuangan. 
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BAB III 
 METODE PENELITIAN 
3.1.      Jenis Penelitian 
Penelitian ini menggunakan penelitian kuantitatif karena penelitian ini 
lebih menekankan pada aspek pengukuran secara obyektif terhadap fenomena 
sosial. Menurut Sugiyono (2012), penelitian kuantitatif adalah penelitian yang 
digunakan untuk meneliti pada populasi atau sampel tertentu, pengumpulan data 
menggunakan instrumen penelitian, analisis data bersifat kuantitatif/statistik, 
dengan tujuan untuk menguji hipotesis yang telah ditetapkan. 
3.2.      Waktu dan Obyek Penelitian 
Waktu dalam penelitian ini berlangsung pada bulan Oktober 2017 sampai 
Mei 2018. Sedangkan obyek dalam penelitian ini adalah semua perusahaan yang 
terdaftar di Jakarta Islamic Index (JII) pada periode 2012-2016. 
3.3.      Populasi, Sampel, dan Teknik Pengambilan Sampel 
Menurut Sugiyono (2012) populasi merupakan wilayah generalisasi yang 
terdiri atas objek atau subjek yang mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu 
yang ditetapkan oleh peneliti untuk dipelajari dan kemudian ditarik 
kesimpulannya. Populasi dalam penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di 
Jakarta Islamic Index (JII) dari tahun 2012 sampai dengan 2016. 
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi (Sugiyono, 2012). Sampel dalam penelitian ini adalah perusahaan-
perusahaan yang terdaftar di JII yang telah lulus kriteria yang telah ditentukan. 
35 
 
35 
 
Teknik pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah teknik purposive 
sampling, yaitu teknik pengambilan sampel berdasarkan kriteria-kriteria tertentu 
dengan pertimbangan tujuan atau masalah penelitian 
Sampel yang digunakan dalam penelitian ini harus memiliki kriteria-
kriteria sebagai berikut: 
1. Perusahaan yang memiliki data biaya penelitian dan pengembangan dalam 
laporan keuangan. 
2. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan secara lengkap tahun 
2012-2016. 
3. Perusahaan yang memiliki laba yang positif dalam laporan keuangan tahun 
2012-2016. 
Tabel 3.1 
Penentuan Jumlah Sampel 
No Kriteria Jumlah 
1.  Populasi perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index 
(JII) 
30 
2.  Perusahaan yang tidak konsisten listing terdaftar di Jakarta 
Islamic Index (JII) tahun 2012 sampai dengan tahun 2016 
(16) 
2.  Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan periode 
tahun 2012 sampai tahun 2016 
(0) 
3.  Perusahaan yang tidak memiliki laba pada periode 2012 sampai 
tahun 2016  
(0) 
4  Perusahaan yang tidak mencantumkan biaya penelitian dan 
pengembangan (research and development) dalam laporan 
keuangannya.  
(6) 
Total sampel selama periode penelitian ( periode 2012-2016) 8x5=40 
Sumber : www.idx.co.id (Data diolah) 
 
Berdasarkan kriteria tersebut, maka jumlah data sampel yang terpilih 
adalah 8 perusahaan, dan data yang akan diolah ada 40 data selama periode 2012-
2016. Adapun daftar nama perusahaan yang sesuai dengan kriteria sampel dapat 
dilihat pada tabel berikut : 
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Tabel 3.2 
Perusahaan Yang Menjadi Sampel 
No  Kode  Nama perusahaan  
1  AALI  PT ASTRA AGRO LESTARI Tbk  
2  INTP  PT INDOCEMENT TUNGGAL PRAKARSA TBK  
3  KLBF  PT KALBE FARMA TBK  
4 LPKR  PT LIPPO KARAWACI TBK  
5  SMGR  PT SEMEN INDONESIA TBK  
6  TLKM  PT TELEKOMUNIKASI INDONESIA TBK  
7  UNTR  PT UNITED TRACTOR TBK  
8  UNVR  PT UNILEVER INDONESIA  
Sumber : www.idx.co.id. (Data diolah) 
3.4.      Data dan Sumber Data 
Jenis data penelitian yang digunakan adalah data sekunder. Menurut 
Indriantoro dan Supomo (2002), data sekunder merupakan data yang diperoleh 
secara tidak langsung melalui perantara. Sumber data yang dipakai dalam 
penelitian ini adalah laporan keuangan perusahaan yang dipublikasikan di 
www.idx.co.id. 
3.5.      Teknik Pengumpulan Data 
Teknik pengumpulan data yang dilakukan dalam penelitian ini adalah studi 
dokumentasi. Studi dokumentasi adalah dengan mengumpulkan data sekunder 
yang berupa laporan keuangan tahunan perusahaan yang menjadi sampel 
penelitian dengan mengakses situs Bursa Efek Indonesia (BEI) di www.idx.co.id. 
3.6.     Variabel Penelitian 
3.6.1.  Variabel Dependen 
Menurut Indriantoro dan Supomo (2002), variabel dependen merupakan 
variabel yang dipengaruhi oleh variabel independen. Variabel dependen dalam 
penelitian ini adalah kinerja keuangan perusahaan. 
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3.6.2.  Variabel Independen 
Menurut Indriantoro dan Supomo (2002), variabel independen merupakan 
variabel yang mempengaruhi atau menjadi sebab perubahan atau timbulnya 
variabel dependen. Variabel independen dalam penelitian ini adalah intellectual 
capital.  
3.6.3.  Variabel Moderating 
Sedangkan menurut Indriantoro dan Supomo (2002), variabel moderating 
merupakan variabel yang memperkuat atau memperlemah hubungan antara 
variabel independen dan variabel dependen. Dalam penelitian ini variabel 
moderatingnya adalah dynamic capability. 
3.7.      Definisi Operasional Variabel 
3.7.1.  Variabel Dependen (Kinerja Keuangan) 
Kinerja merupakan kemampuan untuk meraih tujuan-tujuannya melalui 
pemakaian sumber daya secara efektif dan efisien. Kinerja perusahaan dapat 
dinilai dari dua perspektif yaitu kinerja keuangan dan kinerja non keuangan. 
Kinerja keuangan merupakan pertimbangan investor atau pihak eksteernal dalam 
menanamkan modalnya di perusahaan. Sedangkan kinerja non keuangan 
umumnya digunakan manajer dalam mengevaluasi proses pengendalian 
manajemen (Pantori dan Zulaecha, 2015). 
Pengukuran variabel kinerja keuangan yang digunakan dalam penelitian 
ini diukur menggunakan net profit margin (NPM). NPM merupakan suatu rasio 
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yang mengukur laba bersih yang dihasilkan dari setiap rupiah penjualan (Sartono, 
2009).  
Rasio ini membandingkan rasio yang diperoleh perusahaan dengan rata-
rata industri yang sejenis. Semakin tinggi rasio net profit margin yang dihasilkan 
suatu perusahaan, berarti semakin tinggi laba bersih yang dihasilkan dari 
penjualan bersih. Begitu sebaliknya, semakin rendah rasio net profit margin yang 
dihasilkan suatu perusahaan, berarti semakin rendah laba bersih yang dihasilkan 
dari penjualan bersih (Hery, 2015). Net profit margin dihitung dengan rumus 
sebagai berikut (Sartono, 2009):  
Net profit margin (NPM) = 
           
         
 
3.7.2.  Variabel Independen (Intellectual Capital ) 
Intellectual capital merupakan salah satu elemen sumber daya tidak 
berwujud pada perusahaan yang dapat digunakan untuk menciptakan keunggulan 
kompetitif. Indikator pengukuran variabel intellectual capital menggunakan value 
added intellectual capital (VAIC
TM
) menggunakan efisiensi tiga jenis input 
perusahaan yang terdiri dari (Hartati, 2014):  
a. Human capital efficiency (HCE) adalah indikator efisielnsi nilai tambah 
modal manusia. HCE dapat diartikan sebagai kemampuan perusahaan 
menghasilkan nilai tambah setiap rupiah yang dikeluarkan pada modal 
manusia. HCE menunjukkan berapa banyak value added (VA) dapat 
dihasilkan dengan dana yang dikeluarkan untuk tenaga kerja.  
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b. Structural capital efficiency (SCE) adalah indikator efisiensi nilai tambah 
modal struktural. SCE merupakan rasio dari SC terhadap VA. Rasio ini 
mengukur jumlah SC yang dibutuhkan untuk menghasilkan 1 rupiah dari 
VA dan merupakan indikasi bagaimana keberhasilan SC dalam penciptaan 
nilai. 
c. Capital employed efficiency (CEE) adalah indikator efisiensi nilai tambah 
modal yang digunakan. CEE merupakan rasio dari VA terhadap CE. CEE 
menggambarkan berapa banyak nilai tambah perusahaan yang dihasilkan 
dari modal yang digunakan. CEE yaitu kalkulasi dari kemampuan 
mengelola modal perusahaan. 
Untuk menghitung efesiensi dari intelectual capital (VAIC
TM
), ada 
beberapa tahapan yang dilakukan, yaitu sebagai berikut (Dadashinasab dan 
Sofian, 2014): 
a. Menghitung value added (VA) 
VA = Out – In 
Dimana: 
Out=  total penjualan dan pendapatan lain-lain  
In= biaya penjualan dan biaya lain-lain (selain biaya karyawan) 
b. Menghitung human capital effeciency (HCE) 
HCE = 
  
  
 
Dimana: 
VA= value added 
HC= biaya karyawan 
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c. Menghitung struktural capital effeciency (SCE)  
SCE = 
  
  
 
SC= VA – HC 
SC= struktural capital 
VA= value added 
HC= biaya karyawan 
d. Menghitung intelectual capital effeciency (ICE) 
ICE = HCE + SCE 
Dimana: 
HCE= human capital effeciency 
SCE= struktural capital effeciency 
e. Menghitung capital employed effeciency (CEE) 
CEE = 
  
  
 
Dimana:  
VA= value Added 
CE= ekuitas dan laba bersih 
f. Menghitung VAICTM 
VAIC
TM
 = ICE + CEE 
Dimana:  
ICE= intelectual capital effeciency  
CEE= capital employed effeciency  
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3.7.3.  Variabel Moderating ( Dinamic Capability) 
Dynamic capability atau kemampuan dinamis merupakan kemampuan 
perusahaan untuk membentuk, membentuk ulang, mengkonfigurasi, dan 
merekonfigurasi kapabilitas perusahaan sehingga dapat menanggapi perubahan 
lingkungan dengan baik (Teece dkk, 1997). Dinamic capability dapat dilihat dari 
tiga komponen yakni adaptive capability, absorptive capability, dan innovative 
capability (Wang dan Ahmed, 2007).  
 Pengukuran variabel dinamic capability dalam penelitian ini 
menggunakan biaya penelitian dan pengembangan (Dadashinasab dan Sofian, 
2014). Karena dengan adanya program penelitian dan pengembangan yang 
dilakukan perusahaan, akan meningkatkan kemampuan dan keahlian dari sumber 
dayanya yang diharapkan juga dapat meningkatkan kinerja keuangan suatu 
perusahaan (Wang dan Hsu, 2010). 
Dinamic capability dapat dihitung sebagai berikut (Dadashinasab dan 
Sofian, 2014) : 
DCt = ( 
 
 
 )  (
           
     
)   
           
     
 ] 
Dimana: 
DCt= dinamic capability tahun ke-t 
RDt-1= Biaya penelitian dan pengembangan tahun t-1 
RDt-2= Biaya penelitian dan pengembangan tahun t-2 
RDt-3= Biaya penelitian dan pengembangan tahun t-3 
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3.8.     Teknik Analisis Data 
3.8.1   Uji Asumsi Klasik  
Pengujian regresi dapat dilakukan setelah model dari penelitian ini 
memenuhi syarat-syarat yaitu lolos dari asumsi klasik. Uji asumsi klasik tersebut 
terdiri dari (Ghozali, 2013): 
1. Uji Normalitas  
Menurut Ghozali (2013), uji ini bertujuan untuk menguji apakah dalam 
model regresi, variabel pengganggu atau residual memiliki distribusi normal. 
Model regresi yang baik adalah data yang berdistribusi normal atau mendekati 
normal. Untuk menguji apakah distribusi data normal atau tidak dilakukan dengan 
analisis statistik kolmogorov-smirnov (K-S).  Jika probabilitas > 0,05 maka data 
berdistribusi normal. Sebaliknya, jika probabilitas < 0,05 maka data tidak 
berdistribusi normal. 
2. Uji Multikolinearitas  
Bertujuan untuk menguji apakah di dalam model regresi ditemukan adanya 
korelasi antar variabel independen. Model regresi yang baik seharusnya tidak 
terjadi korelasi diantara variabel independen. Untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
multikolinearitas di dalam model regresi dapat dilihat dari nilai tolerance 
(tolerance value) dan nilai VarianceInflation Factor (VIF) (Ghozali, 2013).  
Kedua ukuran ini menunjukkan setiap variabel independen manakah yang 
dijelaskan oleh variabel independen lainnya. Jika nilai tolerance yang rendah sama 
dengan nilai VIF yang tinggi, karena VIF= 1/tolerance. Nilai cut off yang dipakai 
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untuk menunjukkan adanya multikolinieritas adalah nilai tolerance > 0,10 atau 
VIF < 10, maka tidak terjadi gangguan multikolinearitas (Ghozali, 2013). 
3. Uji Heteroskedastisitas  
Bertujuan untuk menguji apakah dalam model regresi terjadi 
ketidaksamaan variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika 
variance dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut 
homokedastisitas dan jika berbeda disebut heteroskedastitas. Uji heterokedasitas 
dilakukan dengan uji glejser. Kriteria pengujian heterosdesatisitas adalah apabila 
probabilitas variabel bebas > 0,05 maka model terbebas dari masalah 
heteroskedastisitas. (Ghozali, 2013). 
3.8.2.  Uji Ketepatan Model 
1. Uji  F  
Menurut Ghozali (2013), uji F menunjukkan apakah semua variabel 
independen atau bebas yang dimasukkan dalam model mempunyai pengaruh 
secara bersama-sama terhadap variabel dependen. Dengan kriteria pengambilan 
keputusan: 
 jika nilai F   0,05 , maka model regresi layak untuk penelitian. 
 jika nilai F   0,05 , maka model regresi tidak layak untuk penelitian. 
2. Uji Koefisien Determinasi (Addjusted R2) 
Menurut Ghozali (2013), koefisien determinasi (Adjusted R
2
) mengukur 
seberapa jauh kemampuan model dalam menerangkan variasi variabel dependen. 
Nilai koefisien determinasi adalah antara nol dan satu. Nilai Adjusted R
2
 yang 
kecil berarti kemampuan variabel–variabel independen dalam menjelaskan variasi 
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variabel dependen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel–
variabel independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk 
memprediksi variasi variabel dependen.  
3.8.3.  Analisis Regresi Moderated Regression Analysis (MRA) 
Menurut Ghozali (2013), Moderated Regression Analysis (MRA) 
digunakan untuk mengidentifikasikan ada tidaknya variabel moderator.  Dalam 
MRA ini menggunakan pendekatan analitik yang mempertahankan integritas 
sampel dan memberikan dasar untuk mengontrol pengaruh variabel moderator.  
Berikut adalah persamaan regresi berganda MRA untuk menyelidiki 
pengaruh interaksi antar variabel independen (intellectual capital) dan moderator 
(dynamic capability) terhadap variabel dependen (net profit margin) (Ghozali, 
2013). 
NPMi =                                
Keterangan:  
NPM = variabel dependen 
  = kostanta 
         koefisien 
VAIC = variabel independen 
DC = variabel moderasi 
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3.8.4.  Uji Hipotesis ( t ) 
Menurut Ghozali (2013), Uji t menunjukkan seberapa jauh pengaruh satu 
variabel independen secara individual dalam menerangkan variasi variabel 
dependen. Pengujian ini dilakukan dengan menggunakan tingkat signifikasi 5%. 
Dengan kriteria pengambilan keputusan: 
 jika probabilitas > 0,05 maka H0 diterima  
 jika probabilitas < 0,05 maka H0 ditolak  
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BAB IV 
ANALISIS DATA DAN PEMBAHASAN 
 
4.1. Gambaran Umum Penelitian 
4.1.1.   Deskripsi Data Penelitian 
Data dalam penelitian ini diambil dari www.idx.co.id, serta mengeksplorasi 
laporan-laporan keuangan dari perusahaan periode 2012-2016. Dengan 
menggunakan pendekatan purposive sampling, sehingga diperoleh sampel 
sebanyak 8 perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic Index dalam lima tahun. 
Penelitian ini menggunakan 5 periode, sehingga data sampel yang 
diperoleh 5 x 8 = 40. Penelitian ini terdiri dari tiga variabel yaitu variabel kinerja 
keuangan sebagai variabel dependen, dan variable intellectual capital sebagai 
variabel independen serta dinamic capability sebagai variabel moderasi.  Teknik 
pengambilan sampel dalam penelitian ini adalah teknik purposive sampling 
dengan kriteria-kriteria sebagai berikut: 
1. Perusahaan yang memiliki data biaya penelitian dan pengembangan dalam 
laporan keuangan. 
2. Perusahaan yang mempublikasikan laporan keuangan secara lengkap tahun 
2012-2016. 
3. Perusahaan yang memiliki laba yang positif dalam laporan keuangan tahun 
2012-2016 
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Tabel 4.1 
Penentuan Jumlah Sampel 
No Kriteria Jumlah 
1.  Populasi perusahaan yang terdaftar di Jakarta Islamic 
Index (JII) 
30 
2.  Perusahaan yang tidak konsisten listing terdaftar di Jakarta 
Islamic Index (JII) tahun 2012 sampai dengan tahun 2016 
(16) 
2.  Perusahaan yang tidak menerbitkan laporan keuangan 
periode tahun 2012 sampai tahun 2016 
(0) 
3.  Perusahaan yang tidak memiliki laba pada periode 2012 
sampai tahun 2016  
(0) 
4  Perusahaan yang tidak mencantumkan biaya penelitian dan 
pengembangan (research and development) dalam laporan 
keuangannya.  
(6) 
Total sampel selama periode penelitian ( periode 2012-2016) 8x5=40 
Sumber : www.idx.co.id(Data diolah) 
Berdasarkan kriteria tersebut, maka jumlah data sampel yang terpilih 
adalah 8 perusahaan, dan data yang akan diolah ada 40 data selama periode 2012-
2016. Adapun daftar nama perusahaan yang sesuai dengan kriteria sampel dapat 
dilihat pada tabel berikut : 
Tabel 4.2 
Perusahaan Yang Menjadi Sampel 
No  Kode  Nama perusahaan  
1  AALI  PT ASTRA AGRO LESTARI Tbk  
2  INTP  PT INDOCEMENT TUNGGAL PRAKARSA TBK  
3  KLBF  PT KALBE FARMA TBK  
4 LPKR  PT LIPPO KARAWACI TBK  
5  SMGR  PT SEMEN INDONESIA TBK  
6  TLKM  PT TELEKOMUNIKASI INDONESIA TBK  
7  UNTR  PT UNITED TRACTOR TBK  
8  UNVR  PT UNILEVER INDONESIA  
Sumber : www.idx.co.id(Data diolah) 
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4.2. Pengujian dan Analisis Data 
4.2.1    Uji Statistik Deskriptif 
Uji statistik desktriptif digunakan untuk memberikan gambaran secara 
umum mengenai data yang digunakan dalam penelitian dari masing-masing 
variabel. Berikut ini adalah rangkuman hasil uji statistik deskriptif: 
Tabel 4.3 
Hasil Uji Statistik Deskriptif 
Descriptive Statistics 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Npm 40 .0533 .2755 .175827 .0656629 
Vaic 40 7.3652 54.1111 19.914052 15.4615326 
Dc 40 -.2244 .6805 .186034 .2152014 
Valid N 
(listwise) 
40 
    
Sumber: Data Sekunder Diolah Tahun 2018 
Berdasarkan hasil analisis statistik deskriptif tersebut, dapat dijelaskan 
bahwa jumlah data (n) ada 40, dari 40 data ini variabel nilai kinerja keuangan 
minimalnya adalah  0,0533 dan nilai maksimalnya sebesar 0,2755. Nilai rata-
ratanya sebesar 0,175827 dengan standar deviasi sebesar 0,656629.  
Sedangkan  variabel intellectual capital nilai minimalnya adalah  7,36524 
dan nilai maksimalnya sebesar  54.1111.  Nilai rata-ratanya sebesar 19.914052 
dengan standar deviasi sebesar 15.4615326. Serta variabel dinamic capability nilai 
minimalnya adalah  -0,2244 dan nilai maksimalnya sebesar 0,6805. nilai rata-
ratanya sebesar 0,186034 dengan standar deviasi sebesar 0,2152014. 
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4.2.2.   Uji Asumsi Klasik 
1. Uji Normalitas 
Uji normalitas bertujuan menguji apakah dalam model penelitian variabel 
terdistribusi secara normal. Uji normalitas data dalam penelitian ini menggunakan 
pengujian One-Sample Kolmogorov Smirnov test. Data dikatakan terdistribusi 
dengan normal apabila residual terdistribusi dengan normal yaitu memiliki tingkat 
signifikansi diatas 5% (Ghozali, 2013). 
Tabel 4.4  
Hasil Uji Normalitas 
One-Sample Kolmogorov-Smirnov Test 
 Unstandardized 
Residual 
N 40 
Normal Parameters
a,b
 
Mean 0E-7 
Std. Deviation .00716203 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .164 
Positive .083 
Negative -.164 
Kolmogorov-Smirnov Z 1.037 
Asymp. Sig. (2-tailed) .232 
Monte Carlo Sig. (2-
tailed) 
Sig. .210
c
 
99% Confidence 
Interval 
Lower 
Bound 
.199 
Upper 
Bound 
.220 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Based on 10000 sampled tables with starting seed 2000000. 
Sumber: Data sekunder diolah, 2018. 
Tabel di atas menunjukkan bahwa pengujian terhadap residual persamaan 
regresi memberikan nilai signifikasi diatas 0,05 yaitu sebesar 0,232 dan signifikan 
pada 0,199. Sehingga dapat disimpulkan bahwa data dalam penelitian ini telah 
terdistribusi dengan normal. 
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2. Uji Multikolinearitas 
Uji  multikolinieritas  digunakan  untuk  mengetahui  korelasi  antar 
variabel  independen.  Model  regresi  yang  baik  adalah  model  yang  tidak 
terdapat  korelasi  antara  variabel  independen  atau  korelasi  antar  variabel 
independennya rendah. Keberadaan multikolinieritas dideteksi dengan Varians 
Inflating Factor  (VIF)< 10 dan nilai tolerance > 0,10. Hasil uji  multikolinieritas 
tersaji pada tabel berikut ini : 
Tabel 4.5 
Hasil Uji Multikolinearitas 
Coefficients
a
 
Model Collinearity Statistics keterangan 
Tolerance VIF 
1 
(Constant)    
Vaic .034 29.139 Terdapat multikolinearitas 
Dc .004 255.481 Terdapat multikolinearitas 
VaicDc .003 366.947 Terdapat multikolinearitas 
a. Dependent Variable: npm  
Sumber: Data sekunder diolah, 2018. 
Dilihat dalam nilai tolerance setiap variabel lebih kecil dari nilai tolerance 
yaitu  0,1. Sedangkan nilai VIF nya lebih besar 10. Dengan demikian kesimpulan 
dari uji multikolinearitas adalah bahwa terjadi korelasi antar variabel. Hal tersebut 
karena untuk uji MRA variabel yang dikalikan saling berkaitan. 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedatisitas dalam penelitian ini dilakukan dengan uji glejser. 
Uji glejser dilakukan dengan cara meregresikan nilai absolute dari unstandardized 
residual sebagai variabel dependen dengan variabel bebas. Apabila tingkat 
signifikansi variabel kurang dari 0,05, maka dapat dikatakan mengandung 
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heterokedastisitas. Hasil dalam penelitian ini tersaji dalam tabel sebagai berikut 
ini: 
Tabel 4.6 
Hasil Uji Heteroskedatisitas 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.002 .033  -.056 .956 
Vaic .001 .004 .247 .288 .775 
 Dc .078 .168 1.169 .461 .647 
Vaicdc -.010 .019 -1.588 -.523 .604 
a. Dependent Variable: abs 
Sumber : Data sekunder diolah, 2018 
Dari hasil uji glejser diperoleh nilai signifikansi intellectual capital 
sebesar 0,775, nilai signifikansi dinamic capability sebesar 0,647 serta nilai 
signifikansi interaksi antara intellectual capital dan dinamic capability sebesar 
0,604. Hal tersebut berarti lebih besar dari 0,05, maka dapat dikatakan bahwa data 
tidak mengandung heteroskedastisitas. 
4.2.3.   Uji Ketepatan Model 
1. Uji F 
Uji F merupakan pengujian bersama-sama variabel independen yang 
dilakukan untuk melihat variabel independen secara keseluruhan terhadap variabel 
dependen. Dengan menggunakan signifikansi 5%. Hasil uji F dilihat tabel berikut: 
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Tabel 4.7  
Hasil Uji F 
ANOVA
a
 
Model Sum of 
Squares 
Df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression .141 3 .047 848.171 .000
b
 
Residual .002 36 .000   
Total .143 39    
a. Dependent Variable: npm 
b. Predictors: (Constant), vaicdc, vaic, dc 
Sumber: Data sekunder diolah, 2018 
 
Berdasarkan hasil uji F diatas, dapat dilihat bahwa nilai Fhitung yaitu 
848,171  > Ftabel yaitu 3,25 (df N1= 3-1 dan df N2 40-3). Dan nilai sig sebesar 
0.000 < 0,05.  Sehingga dapat disimpulkan bahwa model regresi yang digunakan 
sudah tepat atau fit. 
2. Uji Koefisien Determinasi 
Hasil uji koefisien determinasi antara intellectual capital terhadap kinerja 
keuangan dengan dinamic capability sebagai variabel moderating dapat dilihat 
pada tabel di bawah ini sebagai berikut: 
Tabel 4.8 
Hasil Uji Koefisien Determinasi 
Model Summary 
Model R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of the Estimate 
1 .993
a
 .986 .985 .0074545 
a. Predictors: (Constant), vaicdc, vaic, dc 
Sumber : Data sekunder diolah, 2018 
Berdasarkan tabel diatas menunjukkan bahwa nilai Adjust R Square 
sebesar 0,985 Sehingga dapat disimpulkan bahwa nilai pengaruh intellectual 
capital terhadap kinerja keuangan dengan dinamic capability sebagai pemoderasi 
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sebesar 98,5 % dan sisanya 1,5 % dipengaruhi oleh faktor lain di luar model 
penelitian. 
4.2.4    Analisis Regresi dan Moderated Regresion Analysis (MRA) 
Pengujian hipotesis penelitian ini dilakukan dengan menggunakan metode 
Moderated Regresion Analysis (MRA). Berdasarkan pengolahan data dengan 
menggunakan program SPSS diperoleh persamaan sebagai berikut: 
Tabel 4.9  
Hasil Uji Moderated Regresion Analysis (MRA) 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.149 .062  -2.412 .021 
Vaic .020 .007 .299 2.818 .008 
Dc 1.683 .318 1.666 5.296 .000 
vaicdc -.081 .036 -.851 -2.257 .030 
a. Dependent Variable: npm 
Sumber: Data sekunder diolah, 2018 
 
NPM  (-0,149)  0,020Vaic + 1,683Dc + (-0,81) VaicDc + ε 
Berdasarkan masing-masing nilai koefisien dalam persamaan regresi 
moderasi tersebut, dapat diinterpretasikan sebagai berikut: 
1. Konstanta sebesar -0,149 menyatakan bahwa jika nilai varibel independen, 
variabel moderasi dan interaksi variabel independen dan varibel moderasi 
dianggap nol (X1=0, X1Z1=0) maka nilai kinerja keuangan sebesar -0,149. 
2. Koefisien variabel intellectual capital sebesar 0,020, artinya apabila terjadi 
kenaikan nilai variabel intellectual capital sebesar 1 satuan maka akan 
menaikkan kinerja keuangan sebesar 0,020. 
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3. Koefisien variabel dinamic capability sebesar 1.683, artinya apabila terjadi 
kenaikan nilai variabel  dinamic capability sebesar 1 satuan maka akan 
menaikkan kinerja keuangan sebesar 1.683. 
4. Koefisien interaksi variabel intellectual capital dan dinamic capability 
sebesar -0,81, artinya apabila terjadi kenaikkan nilai interaksi variabel 
intellectual capital dan dinamic capability sebesar 1 satuan maka akan 
memperlemah hubungan intellectual capital dan kinerja keuangan sebesar 
-0,81. 
5. Error sebesar 0,062 yang berarti bahwa nilai dari kesalahan penganggu 
atau nilai-nilai dari variabel lain yang tidak dimasukkan dalam model 
persamaan sebesar 0,062. 
Berdasarkan data tabel 4.9 di atas tersebut, dapat dijelaskan dengan uji 
signifikansi sebagai berikut: 
Nilai signifikansi intellectual capital terhadap kinerja keuangan sebesar 
0,008 sehingga signifikansi dibawah dari 0,05. Nilai thitung 2.818> ttabel 2,0211. Hal 
ini menyatakan bahwa variabel independen mempunyai pengaruh terhadap 
variabel dependen. Sehingga H1 diterima dan dapat disimpulkan bahwa variabel 
intellectual capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan. 
Nilai signifikansi untuk intellectual capital dan dinamic capability sebesar 
0,030 dibawah  0,05. Nilai thitung 2.257 >  ttabel 2,0211. Ini berarti H2 diterima yang 
menyatakan bahwa variabel moderasi dapat memoderasi antara variabel 
independen terhadap variabel dependen. Sehingga dapat disimpulkan bahwa 
dinamic capability dapat memoderasi intellectual capital dan kinerja keuangan. 
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Berdasarkan hasil output SPSS terlihat bahwa variabel dinamic capability 
memberikan koefisien sebesar 1,683 dan signifikan sebesar 0,000. Serta variabel 
intellectual capital dan dinamic capability (vaicdc) merupakan interaksi antara 
intellectual capital dan dinamic capability ternyata hasilnya signifikan 
berpengaruh terhadap kinerja keuangan. Oleh karena itu dapat disimpulkan bahwa 
variabel dinamic capability merupakan variabel moderator (quasi moderator). 
4.3. Pembahasan Hasil Analisis Data (Pembuktian Hipotesis) 
4.3.1.   Pengaruh Intellectual Capital Terhadap Kinerja Keuangan 
Berdasarkan analisis statistik dalam penelitian ini ditemukan bahwa H1 
diterima dan disimpulkan bahwa intellectual capital berpengaruh terhadap kinerja 
keuangan (net profit margin). Hal ini dapat dilihat dari nilai signifikansi 
intellectual capital sebesar 0,008 berarti tingkat signifikansinya dibawah dari 
0,05. Nilai thitung 2.818> ttabel 2,0211. Jika nilai probabilitas kurang dari 0,05 dan 
thitung >  ttabel, maka H1 diterima. 
Berdasarkan resources based theory, bahwa perusahaan akan unggul 
dengan cara memiliki, menguasai, memanfaatkan aset-aset strategis yang penting, 
dalam hal ini intellectual capital. Intellectual capital merupakan sumber daya 
yang berupa pengetahuan dapat menciptakan nilai dan manfaat ekonomi di masa 
mendatang bagi perusahaan.  
Suatu  intellectual capital berkontribusi dalam meningkatkan keunggulan 
kompetitif suatu perusahaan melalui penciptaan nilai dari sumber daya dan  
kapabilitas yang unik. Dengan adanya pengelolaan yang baik atas intellectual 
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capital oleh suatu perusahaan, maka akan meningkatkan value added yang dapat 
meningkatkan  kinerja keuangan perusahaan pula. 
Hasil penelitian ini sesuai dengan penelitian yang dilakukan oleh Kharal 
dan Rehman (2014), Wijayani (2017), Zuliyati (2011), Supriantna, Triantoro dan 
Rustandi (2013), Febrianty (2017) serta Fajarini dan Firmansyah (2012), yang 
menyatakan bahwa intellectual capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan. 
Serta hasil penelitian ini menolak penelitian Ciptaningsih (2013) dan Putri dan 
Kurnia (2016), yang menyatakan bahwa intellectual capital tidak berpengaruh 
terhadap kinerja keuangan perusahaan. 
4.3.2.   Dinamic Capability Memoderasi hubungan Intellectual Capital 
terhadap Kinerja Keuangan. 
Berdasarkan analisis statistik dalam penelitian ini ditemukan bahwa H2 
diterima. Bahwa dinamic capability dapat  memoderasi hubungan antara 
intellectual capital dan kinerja keuangan. Hal tersebut dapat dilihat dari nilai 
signifikansi untuk intellectual capital dan variabel moderasi dinamic capability 
dibawah 0,05 yaitu sebesar 0,030. Nilai thitung 2.257 > ttabel 2,0211. Ini berarti H2 
diterima yang menyatakan bahwa dinamic capability dapat memoderasi hubungan 
antara intellectual capital dan kinerja keuangan. 
Hasil penelitian ini ditunjukkan nilai β bertanda negatif sebesar -0,081 
yang artinya bahwa dinamic capability dapat memoderasi hubungan antara 
intellectual capital dan kinerja keuangan secara negatif. Sehingga dengan 
pengaruh negatif tersebut dapat dijelaskan bahwa semakin kuatnya dinamic 
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capability maka akan memperlemah hubungan antara intellectual capital dan 
kinerja keuangan. 
Dynamic capability atau kemampuan dinamis merupakan kemampuan 
perusahaan untuk membentuk, membentuk ulang, mengkonfigurasi, dan 
merekonfigurasi kapabilitas perusahaan sehingga dapat menanggapi perubahan 
lingkungan dengan baik. Suatu perusahaan yang mempunyai intellectual capital 
yang baik atau unggul dapat meningkatkan kinerja keuangan perusahaan.  
Suatu intellectual capital yang unggul tersebut dapat diperoleh dari 
dinamic capability atau kemampuan dinamis yang dimiliki perusahaan. Suatu 
perusahaan yang memiliki kemampuan dinamis yang tinggi, akan dapat merespon 
dengan cepat perubahan lingkungan yang terjadi. Kemampuan dinamis suatu 
perusahaan dapat diperoleh dengan adanya pelatihan-pelatihan dan pengembangan 
terhadap intellectual capital yang dimiliki perusahaan.  
Akan tetapi dalam penelitian ini menghasilkan bahwa dinamic capability 
memperlemah hubungan intellectual capital dan kinerja keuangan perusahaan. 
Program pelatihan-pelatihan dan pengembangan yang telah dilakukan perusahaan 
dalam hal ini tersebut kurang efektif, hal tersebut mungkin dikarenakan 
perusahaan telah berharap mendapat value added yang tinggi dari intellectual 
capital yang dapat meningkatkan kinerja keuangan. Akan tetapi yang terjadi 
dalam penelitian ini yaitu dinamic capability memperlemah hubungan antara 
intellectual capital dan kinerja keuangan perusahaan 
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BAB V 
PENUTUP 
5.1.     Kesimpulan 
Dari hasil analisis dan pembahasan mengenai intellectual capital terhadap 
kinerja keuangan dengan dinamic capability sebagai pemoderasi, maka diperoleh 
kesimpulan sebagai berikut: 
1. Hipotesis pertama (H1) diterima dan dapat disimpulkan bahwa variabel 
intellectual capital berpengaruh terhadap kinerja keuangan dengan 
ditunjukkan dengan nilai signifikansi intellectual capital terhadap kinerja 
keuangan sebesar 0,008 yang artinya tingkat signifikansi lebih kecil dari 
0,05. 
2. Hipotesis kedua (H2)  diterima dan disimpulkan bahwa dinamic capability 
dapat memoderasi intellectual capital dan kinerja keuangan dengan 
menunjukkan nilai signifikansi 0,030 yang artinya tingkat signifikansi 
lebih kecil dari 0,05. 
5.2.      Keterbatasan 
Dalam penelitian ini penulis memiliki keterbatasan penelitian sebagai 
berikut: 
1. Penelitian ini hanya menggunakan satu variabel independen saja yaitu 
intellectual capital. Sehingga dimungkinkan adanya variabel lain  yang  
mempengaruhi  kinerja keuangan. 
2. Objek dalam penelitian ini memilih perusahaan yang terdaftar di Jakarta 
Islamic Index (JII). Dimana JII tersebut hanya memiliki 30 perusahaan. 
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Dari perusahaan yang dapat digunakan dalam penelitian ini yang sesuai 
kriteria hanya 8 perusahaan pada periode 2012-2016, sehingga jumlah 
sampelnya kecil. 
5.3.      Saran-saran 
Berdasarkan kesimpulan dan keterbatasan penelitian diatas maka penulis 
memberikan saran antaran lain: 
1. Perusahaan diharapkan memberikan perhatian yang lebih pada pentingnya 
dinamic capability atau dalam penelitian ini adalah program penelitian dan 
pengembangan. Karena dengan penelitian dan pengembangan tersebut 
akan meningkatkan kemampuan dari intellectual capital yang akan 
berdampak pada peningkatan kinerja keuangan pula. 
2. Peneliti  selanjutnya  diharapkan  menambah  variabel  penelitian,  agar  
dapat diketahui adanya variabel lain yang mempengaruhi kinerja 
keuangan. 
3. Penelitian  selanjutnya  diharapkan  mengganti objek penelitian. Agar 
menghasilkan jumlah perusahaan yang lebih besar dari penelitian ini. 
Misalnya: Perusahaan Manufaktur atau Perusahaan Jasa di Bursa Efek 
Indonesia. 
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Lampiran 1 
Jadwal Penelitian 
 
No Bulan Oktober November Desember Januari Februari Maret April Mei 
1. Pengajuan Judul X        
2. Penyusunan Proposal X X       
3. Konsultasi  X X      
4. Revisi Proposal    X X    
5. Pengumpulan Data     X    
6. Analisis Data      X   
7. Penulisan Akhir 
Naskah Skripsi 
     X   
8. Pendaftaran 
Munaqasah 
      X  
9. Munaqasah         
10. 
 
Revisi Skripsi        X 
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Lampiran 2 
Perhitungan Net Profit Margin 
 
 Perush 
 laba bersih  
2012 2013 2014 2015 2016 
 AALI  Rp     2,520,266,000,000 Rp     1,903,088,000,000 Rp   2,621,275,000,000 Rp             695,684,000,000 Rp      2,114,299,000,000 
 INTP  Rp     4,763,388,000,000 Rp     5,012,294,000,000 Rp   5,274,009,000,000 Rp         4,356,661,000,000 Rp      3,870,000,000,000 
 KLBF  Rp     1,775,098,847,932 Rp     1,970,452,449,686 Rp   1,221,090,581,630 Rp         2,057,694,281,873 Rp      2,350,884,933,551 
 LPKR  Rp     1,332,847,019,938 Rp     1,592,491,214,696 Rp   3,135,215,910,627 Rp         1,024,120,634,260 Rp      1,227,374,000,000 
 SMGR  Rp     4,926,639,847,000 Rp     5,354,298,521,000 Rp   5,573,557,279,000 Rp         4,525,441,038,000 Rp      4,535,036,823,000 
 TLKM  Rp  18,362,000,000,000 Rp  20,290,000,000,000 Rp 21,446,000,000,000 Rp       23,317,000,000,000 Rp    29,172,000,000,000 
 UNTR  Rp     5,753,342,000,000 Rp     4,798,778,000,000 Rp   4,839,970,000,000 Rp         2,792,439,000,000 Rp      5,104,477,000,000 
 UNVR  Rp     4,839,145,000,000 Rp     5,352,625,000,000 Rp   5,926,720,000,000 Rp         5,851,805,000,000 Rp      6,390,672,000,000 
 
Perush 
Penjualan 
2012 2013 2014 2015 2016 
 AALI   Rp  11,564,319,000,000   Rp  12,674,999,000,000   Rp 16,305,831,000,000   Rp       13,059,216,000,000   Rp    14,121,374,000,000  
 INTP   Rp  17,290,337,000,000   Rp  18,691,286,000,000   Rp 19,996,264,000,000   Rp       17,798,055,000,000   Rp    15,361,894,000,000  
 KLBF   Rp  13,636,405,178,957   Rp  16,002,131,057,048   Rp 17,386,532,547,558   Rp       17,887,464,223,321   Rp    19,374,230,957,505  
 LPKR   Rp     6,160,214,023,204   Rp     6,666,214,436,739   Rp 11,655,041,747,007   Rp         8,910,177,991,351   Rp    10,537,827,000,000  
 SMGR   Rp  19,598,247,884,000   Rp  24,501,240,780,000   Rp 26,987,035,135,000   Rp       26,948,004,471,000   Rp    26,134,306,138,000  
 TLKM   Rp  77,143,000,000,000   Rp  82,967,000,000,000   Rp 89,696,000,000,000   Rp     102,470,000,000,000   Rp 116,333,000,000,000  
 UNTR   Rp  55,953,915,000,000   Rp  51,012,385,000,000   Rp 53,141,768,000,000   Rp       49,347,479,000,000   Rp    45,539,238,000,000  
 UNVR   Rp  27,303,248,000,000   Rp  38,757,435,000,000   Rp 34,511,534,000,000   Rp       36,484,030,000,000   Rp    40,053,732,000,000  
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 Perush 
 Npm = laba/penjualan *100%  
2012 2013 2014 2015 2016 
 AALI  0.217934666 0.150145022 0.16075691 0.053271498 0.14972332 
 INTP  0.275494225 0.268162073 0.263749718 0.244782983 0.251922061 
 KLBF  0.130173519 0.123136877 0.070231979 0.11503555 0.121340813 
 LPKR  0.216363752 0.238889887 0.269000831 0.114938291 0.116473159 
 SMGR  0.251381648 0.218531729 0.206527218 0.167932325 0.173528113 
 TLKM  0.238025485 0.244555064 0.239096504 0.227549527 0.250762896 
 UNTR  0.102822868 0.094070842 0.091076571 0.056587268 0.112089645 
 UNVR  0.177236972 0.13810576 0.171731572 0.160393602 0.159552473 
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Lampiran 3 
Perhitungan Vaic 
   
  
  perush Penjualan Pendapatan OUT beban penjualan beban lain 
 AALI   Rp     11,564,319,000,000   Rp     101,186,000,000   Rp   11,665,505,000,000   Rp        381,451,000,000   Rp      132,741,000,000  
 INTP   Rp     17,290,337,000,000   Rp     486,876,000,000   Rp   17,777,213,000,000   Rp    1,940,340,000,000   Rp      296,573,000,000  
 KLBF   Rp     13,636,405,178,957   Rp       74,469,005,621   Rp   13,710,874,184,578   Rp    2,365,119,892,124   Rp      328,070,270,515  
 LPKR   Rp       6,160,214,023,204   Rp         1,879,755,368   Rp      6,162,093,778,572   Rp        392,449,315,130   Rp      691,549,129,721  
 SMGR   Rp     19,598,247,884,000   Rp     285,426,190,000   Rp   19,883,674,074,000   Rp    1,620,671,250,000   Rp      846,569,424,000  
 TLKM   Rp     77,143,000,000,000   Rp 3,155,000,000,000   Rp   80,298,000,000,000   Rp  16,803,000,000,000   Rp  3,036,000,000,000  
 UNTR   Rp     55,953,915,000,000   Rp     437,684,000,000   Rp   56,391,599,000,000   Rp        822,802,000,000   Rp  2,131,852,000,000  
 UNVR   Rp     27,303,248,000,000   Rp       80,844,000,000   Rp   27,384,092,000,000   Rp    2,341,333,000,000   Rp  1,473,456,000,000  
   
  
  
 
  
  
  perush Penjualan pendapatan OUT beban penjualan beban lain 
 AALI   Rp     12,674,999,000,000   Rp     116,721,000,000   Rp   12,791,720,000,000   Rp        491,347,000,000   Rp      429,121,000,000  
 INTP   Rp     18,691,286,000,000   Rp     700,542,000,000   Rp   19,391,828,000,000   Rp    2,120,008,000,000   Rp      273,055,000,000  
 KLBF   Rp     16,002,131,057,048   Rp       50,425,100,828   Rp   16,052,556,157,876   Rp    2,836,377,488,641   Rp      405,965,719,132  
 LPKR   Rp       6,666,214,436,739   Rp     585,090,607,595   Rp      7,251,305,044,334   Rp        338,647,517,309   Rp      799,408,228,634  
 SMGR   Rp     24,501,240,780,000   Rp     180,834,936,000   Rp   24,682,075,716,000   Rp    2,116,854,675,000   Rp  1,199,644,232,000  
 TLKM   Rp     82,967,000,000,000   Rp 3,415,000,000,000   Rp   86,382,000,000,000   Rp  19,332,000,000,000   Rp  4,155,000,000,000  
 UNTR   Rp     51,012,385,000,000   Rp     487,536,000,000   Rp   51,499,921,000,000   Rp        781,009,000,000   Rp  2,699,701,000,000  
 UNVR   Rp     38,757,435,000,000   Rp       57,172,000,000   Rp   38,814,607,000,000   Rp    2,898,386,000,000   Rp  1,898,946,000,000  
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perush Penjualan pendapatan OUT beban penjualan beban lain 
 AALI   Rp     16,305,831,000,000   Rp     169,559,000,000   Rp   16,475,390,000,000   Rp        546,886,000,000   Rp      481,969,000,000  
 INTP   Rp     19,996,246,000,000   Rp 1,007,692,000,000   Rp   21,003,938,000,000   Rp    2,458,115,000,000   Rp      315,225,000,000  
 KLBF   Rp     17,368,532,547,558   Rp     154,663,770,282   Rp   17,523,196,317,840   Rp    3,195,675,103,140   Rp      666,361,846,045  
 LPKR   Rp     11,655,041,747,007   Rp     595,445,979,296   Rp   12,250,487,726,303   Rp        444,014,852,991   Rp      998,477,383,105  
 SMGR   Rp     26,987,035,135,000   Rp     487,998,178,000   Rp   27,475,033,313,000   Rp    2,519,854,511,000   Rp  1,332,633,012,000  
 TLKM   Rp     89,696,000,000,000   Rp 2,312,000,000,000   Rp   92,008,000,000,000   Rp  22,288,000,000,000   Rp  3,963,000,000,000  
 UNTR   Rp     53,141,768,000,000   Rp     766,242,000,000   Rp   53,908,010,000,000   Rp        649,200,000,000   Rp  2,838,038,000,000  
 UNVR   Rp     34,511,534,000,000   Rp       10,458,000,000   Rp   34,521,992,000,000   Rp    6,519,400,000,000   Rp  5,463,885,000,000  
   
  
 
 
 
 
   
  
  perush Penjualan Pendapatan OUT beban penjualan beban lain 
 AALI   Rp     13,059,216,000,000   Rp       27,786,000,000   Rp   13,087,002,000,000   Rp        537,533,000,000   Rp      545,261,000,000  
 INTP   Rp     17,798,055,000,000   Rp             856,000,000   Rp   17,798,911,000,000   Rp    2,077,184,000,000   Rp      355,004,000,000  
 KLBF   Rp     17,887,464,223,321   Rp     205,829,483,335   Rp   18,093,293,706,656   Rp    3,281,127,068,782   Rp      562,491,386,974  
 LPKR   Rp       8,910,177,991,351   Rp     240,033,522,464   Rp      9,150,211,513,815   Rp        485,943,509,980   Rp  1,509,463,411,716  
 SMGR   Rp     26,948,004,471,000   Rp     321,553,977,000   Rp   27,269,558,448,000   Rp    2,470,930,520,000   Rp  1,281,177,589,000  
 TLKM   Rp  102,470,000,000,000   Rp 2,907,000,000,000   Rp 105,377,000,000,000   Rp  28,116,000,000,000   Rp  4,204,000,000,000  
 UNTR   Rp     49,347,497,000,000   Rp 1,411,448,000,000   Rp   50,758,945,000,000   Rp        557,947,000,000   Rp  3,142,580,000,000  
 UNVR   Rp     36,484,030,000,000   Rp       10,616,000,000   Rp   36,494,646,000,000   Rp    7,239,165,000,000   Rp  3,345,224,000,000  
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perush Penjualan Pendapatan OUT beban penjualan beban lain 
 AALI   Rp     14,121,374,000,000   Rp       25,588,000,000   Rp   14,146,962,000,000   Rp        340,780,000,000   Rp  1,080,025,000,000  
 INTP   Rp     15,361,894,000,000   Rp     690,380,000,000   Rp   16,052,274,000,000   Rp    1,926,374,000,000   Rp      284,433,000,000  
 KLBF   Rp     19,374,230,957,505   Rp     178,309,393,601   Rp   19,552,540,351,106   Rp    3,662,794,536,937   Rp      631,357,099,732  
 LPKR   Rp     10,537,827,000,000   Rp     503,716,000,000   Rp   11,041,543,000,000   Rp        370,720,000,000   Rp  1,661,203,000,000  
 SMGR   Rp     26,134,306,138,000   Rp     437,471,552,000   Rp   26,571,777,690,000   Rp    2,541,809,826,000   Rp  1,433,553,849,000  
 TLKM   Rp  116,333,000,000,000   Rp 2,466,000,000,000   Rp 118,799,000,000,000   Rp  31,263,000,000,000   Rp  4,610,000,000,000  
 UNTR   Rp     45,539,238,000,000   Rp 1,190,942,000,000   Rp   46,730,180,000,000   Rp        633,763,000,000   Rp  3,522,367,000,000  
 UNVR   Rp     40,053,732,000,000   Rp         8,419,000,000   Rp   40,062,151,000,000   Rp    4,280,551,000,000   Rp  3,756,947,000,000  
 
 
IN VA=OUT-IN beban karyawan (HC) HCE=VA/HC SC=VA-HC SCE=SC/VA 
 Rp       514,192,000,000   Rp   11,151,313,000,000   Rp                218,757,000,000  50.97579963  Rp   10,932,556,000,000  0.980382848 
 Rp   2,236,913,000,000   Rp   15,540,300,000,000   Rp                339,274,000,000  45.80457094  Rp   15,201,026,000,000  0.978168118 
 Rp   2,693,190,162,639   Rp   11,017,684,021,939   Rp             1,639,997,215,854  6.718111418  Rp     9,377,686,806,085  0.851148643 
 Rp   1,083,998,444,851   Rp     5,078,095,333,721   Rp                434,782,316,991  11.6796271  Rp     4,643,313,016,730  0.914380828 
 Rp   2,467,240,674,000   Rp   17,416,433,400,000   Rp                856,267,574,000  20.33994271  Rp   16,560,165,826,000  0.950835653 
 Rp 19,839,000,000,000   Rp   60,459,000,000,000   Rp          10,045,000,000,000  6.018815331  Rp   50,414,000,000,000  0.833854348 
 Rp   2,954,654,000,000   Rp   53,436,945,000,000   Rp             3,888,392,000,000  13.74268464  Rp   49,548,553,000,000  0.927234014 
 Rp   3,814,789,000,000   Rp   23,569,303,000,000   Rp             3,688,416,000,000  6.390088049  Rp   19,880,887,000,000  0.843507634 
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IN VA=OUT-IN beban karyawan (HC) HCE=VA/HC SC=VA-HC SCE=SC/VA 
 Rp       920,468,000,000   Rp   11,871,252,000,000   Rp                229,735,000,000  51.67367619  Rp   11,641,517,000,000  0.980647787 
 Rp   2,393,063,000,000   Rp   16,998,765,000,000   Rp                384,710,000,000  44.18591926  Rp   16,614,055,000,000  0.977368356 
 Rp   3,242,343,207,773   Rp   12,810,212,950,103   Rp             1,916,493,400,306  6.684193615  Rp   10,893,719,549,797  0.850393322 
 Rp   1,138,055,745,943   Rp     6,113,249,298,391   Rp                777,934,943,547  7.858304025  Rp     5,335,314,354,844  0.872746079 
 Rp   3,316,498,907,000   Rp   21,365,576,809,000   Rp                955,378,795,000  22.3634614  Rp   20,410,198,014,000  0.955284203 
 Rp 23,487,000,000,000   Rp   62,895,000,000,000   Rp          10,145,000,000,000  6.199605717  Rp   52,750,000,000,000  0.83869942 
 Rp   3,480,710,000,000   Rp   48,019,211,000,000   Rp             4,452,355,000,000  10.7851263  Rp   43,566,856,000,000  0.907279714 
 Rp   4,797,332,000,000   Rp   34,017,275,000,000   Rp             3,879,520,000,000  8.768423671  Rp   30,137,755,000,000  0.885954416 
    
 
  
 
  
  
 
   
 
  
 
  
IN VA=OUT-IN beban karyawan (HC) HCE=VA/HC SC=VA-HC SCE=SC/VA 
 Rp   1,028,855,000,000   Rp   15,446,535,000,000   Rp                296,695,000,000  52.0619997  Rp   15,149,840,000,000  0.980792132 
 Rp   2,773,340,000,000   Rp   18,230,598,000,000   Rp                555,906,000,000  32.7943897  Rp   17,674,692,000,000  0.969506979 
 Rp   3,862,036,949,185   Rp   13,661,159,368,655   Rp             2,087,568,766,012  6.544052388  Rp   11,573,590,602,643  0.847189487 
 Rp   1,442,492,236,096   Rp   10,807,995,490,207   Rp                833,591,981,332  12.96557037  Rp     9,974,403,508,875  0.922872656 
 Rp   3,852,487,523,000   Rp   23,622,545,790,000   Rp             1,175,295,685,000  20.09923638  Rp   22,447,250,105,000  0.950246866 
 Rp 26,251,000,000,000   Rp   65,757,000,000,000   Rp          10,144,000,000,000  6.482354101  Rp   55,613,000,000,000  0.845735055 
 Rp   3,487,238,000,000   Rp   50,420,772,000,000   Rp             5,036,691,000,000  10.01069393  Rp   45,384,081,000,000  0.900106825 
 Rp 10,584,389,000,000   Rp   23,937,603,000,000   Rp             3,667,020,000,000  6.527808138  Rp   20,270,583,000,000  0.846809223 
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IN VA=OUT-IN beban karyawan (HC) HCE=VA/HC SC=VA-HC SCE=SC/VA 
 Rp   1,082,794,000,000   Rp   12,004,208,000,000   Rp                276,201,000,000  43.46185568  Rp   11,728,007,000,000  0.976991318 
 Rp   2,432,188,000,000   Rp   15,366,723,000,000   Rp                567,896,000,000  27.05904426  Rp   14,798,827,000,000  0.96304378 
 Rp   3,843,618,455,756   Rp   14,249,675,250,900   Rp             1,784,445,049,224  7.98549401  Rp   12,465,230,201,676  0.874772932 
 Rp   1,995,406,921,696   Rp     7,154,804,592,119   Rp             1,049,823,182,335  6.815247284  Rp     6,104,981,409,784  0.853270181 
 Rp   3,752,108,109,000   Rp   23,517,450,339,000   Rp             1,364,518,744,000  17.23497786  Rp   22,152,931,595,000  0.941978458 
 Rp 32,320,000,000,000   Rp   73,057,000,000,000   Rp          12,267,000,000,000  5.955571859  Rp   60,790,000,000,000  0.832090012 
 Rp   3,700,527,000,000   Rp   47,058,418,000,000   Rp             5,989,745,000,000  7.856497731  Rp   41,068,673,000,000  0.872716822 
 Rp 10,584,389,000,000   Rp   25,910,257,000,000   Rp             3,747,731,000,000  6.913585047  Rp   22,162,526,000,000  0.855357243 
    
 
   
 
  
    
 
  
 
  
IN VA=OUT-IN beban karyawan (HC) HCE=VA/HC SC=VA-HC SCE=SC/VA 
 Rp   1,420,805,000,000   Rp   12,726,157,000,000   Rp                260,104,000,000  48.92718682  Rp   12,466,053,000,000  0.979561465 
 Rp   2,210,807,000,000   Rp   13,841,467,000,000   Rp                558,591,000,000  24.77925172  Rp   13,282,876,000,000  0.959643656 
 Rp   4,294,151,636,669   Rp   15,258,388,714,437   Rp             2,272,828,699,284  6.713391431  Rp   12,985,560,015,153  0.85104399 
 Rp   2,031,923,000,000   Rp     9,009,620,000,000   Rp             1,202,307,000,000  7.493610201  Rp     7,807,313,000,000  0.866552973 
 Rp   3,975,363,675,000   Rp   22,596,414,015,000   Rp             1,270,587,508,000  17.78422491  Rp   21,325,826,507,000  0.943770392 
 Rp 35,873,000,000,000   Rp   82,926,000,000,000   Rp          14,011,000,000,000  5.918635358  Rp   68,915,000,000,000  0.831042134 
 Rp   4,156,130,000,000   Rp   42,574,050,000,000   Rp             5,448,245,000,000  7.814268631  Rp   37,125,805,000,000  0.872028971 
 Rp   8,037,498,000,000   Rp   32,024,653,000,000   Rp             3,869,811,000,000  8.275508287  Rp   28,154,842,000,000  0.879161501 
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2012 
ICE=HCE+SCE Ekuitas laba bersih CE (ekuitas, laba bersih) CEE=VA/CE VAIC=ICE+CEE 
51.95618248  Rp      9,355,411,000,000   Rp    2,520,266,000,000   Rp     11,875,677,000,000  0.939004404 52.89518688 
46.78273905  Rp   19,418,738,000,000   Rp    4,763,388,000,000   Rp     24,182,126,000,000  0.642635805 47.42537486 
7.569260062  Rp      7,371,643,614,897   Rp    1,775,098,847,932   Rp        9,146,742,462,829  1.204547309 8.773807371 
12.59400793  Rp   11,470,106,390,475   Rp    1,332,847,019,938   Rp     12,802,953,410,413  0.39663468 12.99064261 
21.29077836  Rp   18,164,854,648,000   Rp    4,926,639,847,000   Rp     23,091,494,495,000  0.754235868 22.04501423 
6.852669679  Rp   66,978,000,000,000   Rp  18,362,000,000,000   Rp     85,340,000,000,000  0.708448559 7.561118237 
14.66991865  Rp   32,300,557,000,000   Rp    5,753,342,000,000   Rp     38,053,899,000,000  1.404243623 16.07416227 
7.233595682  Rp      3,968,365,000,000   Rp    4,839,145,000,000   Rp        8,807,510,000,000  2.676046124 9.909641807 
  
 
 
   
    
  
   
   2013 
ICE=HCE+SCE Ekuitas laba bersih CE (ekuitas, laba bersih) CEE=VA/CE VAIC=ICE+CEE 
52.65432398  Rp   10,267,859,000,000   Rp    1,903,088,000,000   Rp     12,170,947,000,000  0.975376197 53.62970018 
45.16328762  Rp   22,977,687,000,000   Rp    5,012,294,000,000   Rp     27,989,981,000,000  0.607316061 45.77060368 
7.534586938  Rp      8,499,957,965,575   Rp    1,970,452,449,686   Rp     10,470,410,415,261  1.223468082 8.75805502 
8.731050104  Rp   14,177,573,305,225   Rp    1,592,491,214,696   Rp     15,770,064,519,921  0.387648972 9.118699076 
23.31874561  Rp   21,803,975,875,000   Rp    5,354,298,521,000   Rp     27,158,274,396,000  0.786705978 24.10545159 
7.038305137  Rp   77,424,000,000,000   Rp  20,290,000,000,000   Rp     97,714,000,000,000  0.643664163 7.6819693 
11.69240601  Rp   35,648,898,000,000   Rp    4,798,778,000,000   Rp     40,447,676,000,000  1.187193326 12.87959934 
9.654378087  Rp      4,254,670,000,000   Rp    5,352,625,000,000   Rp        9,607,295,000,000  3.540775525 13.19515361 
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  2014 
ICE=HCE+SCE Ekuitas laba bersih CE (ekuitas, laba bersih) CEE=VA/CE VAIC=ICE+CEE 
53.04279183  Rp   11,837,486,000,000   Rp    2,621,275,000,000   Rp     14,458,761,000,000  1.068316642 54.11110847 
33.76389668  Rp   24,784,801,000,000   Rp    5,274,009,000,000   Rp     30,058,810,000,000  0.606497662 34.37039434 
7.391241876  Rp      9,817,475,678,446   Rp    1,221,090,581,630   Rp     11,038,566,260,076  1.237584578 8.628826454 
13.88844302  Rp   17,646,449,043,205   Rp    3,135,215,910,627   Rp     20,781,664,953,832  0.520073609 14.40851663 
21.04948325  Rp   25,002,451,936,000   Rp    5,573,557,279,000   Rp     30,576,009,215,000  0.772584336 21.82206758 
7.328089156  Rp   86,125,000,000,000   Rp  21,446,000,000,000   Rp   107,571,000,000,000  0.611289288 7.939378444 
10.91080075  Rp   38,567,734,000,000   Rp    4,839,970,000,000   Rp     43,407,704,000,000  1.161562749 12.0723635 
7.374617362  Rp      4,746,514,000,000   Rp    5,926,720,000,000   Rp     10,673,234,000,000  2.242769436 9.617386798 
  
 
 
   
    
  
   
  2015 
ICE=HCE+SCE Ekuitas laba bersih CE (ekuitas, laba bersih) CEE=VA/CE VAIC=ICE+CEE 
44.438847  Rp   11,698,787,000,000   Rp        695,684,000,000   Rp     12,394,471,000,000  0.968513138 45.40736013 
28.02208804  Rp   23,865,950,000,000   Rp    4,356,661,000,000   Rp     28,222,611,000,000  0.544482684 28.56657073 
8.860266942  Rp   10,938,285,985,269   Rp    2,057,694,281,873   Rp     12,995,980,267,142  1.096467905 9.956734846 
7.668517465  Rp   18,916,764,558,342   Rp    1,024,120,634,260   Rp     19,940,885,192,602  0.358800751 8.027318217 
18.17695632  Rp   27,440,798,401,000   Rp    4,525,441,038,000   Rp     31,966,239,439,000  0.735696496 18.91265281 
6.787661871  Rp   93,428,000,000,000   Rp  23,317,000,000,000   Rp   116,745,000,000,000  0.625782689 7.41344456 
8.729214553  Rp   39,250,325,000,000   Rp    2,792,439,000,000   Rp     42,042,764,000,000  1.119298864 9.848513417 
7.76894229  Rp      4,827,360,000,000   Rp    5,851,805,000,000   Rp     10,679,165,000,000  2.426243718 10.19518601 
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  2016 
ICE=HCE+SCE Ekuitas laba bersih CE (ekuitas, laba bersih) CEE=VA/CE VAIC=ICE+CEE 
49.90674828  Rp   17,593,482,000,000   Rp    2,114,299,000,000   Rp     19,707,781,000,000  0.645742765 50.55249105 
25.73889538  Rp   26,138,703,000,000   Rp    3,870,000,000,000   Rp     30,008,703,000,000  0.461248425 26.20014381 
7.564435421  Rp   12,463,847,141,085   Rp    2,350,884,933,551   Rp     14,814,732,074,636  1.02994699 8.594382412 
8.360163174  Rp   22,075,139,000,000   Rp    1,227,374,000,000   Rp     23,302,513,000,000  0.38663727 8.746800444 
18.72799531  Rp   30,574,391,457,000   Rp    4,535,036,823,000   Rp     35,109,428,280,000  0.643599601 19.37159491 
6.749677492  Rp 105,544,000,000,000   Rp  29,172,000,000,000   Rp   134,716,000,000,000  0.615561626 7.365239118 
8.686297602  Rp   42,621,943,000,000   Rp    5,104,477,000,000   Rp     47,726,420,000,000  0.892043652 9.578341254 
9.154669788  Rp      4,704,258,000,000   Rp    6,390,672,000,000   Rp     11,094,930,000,000  2.886422267 12.04109205 
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Lampiran 4 
Perhitungan Dinamic Capability 
 
Dinamic Capability 1/2 ((rdt-1 -rdt-2)/rdt-2)) + ((rdt-2 -rdt-3)/rdt-3)) 
 
 
PERUSH 
RDt-1  RDt-2 RDt-3 
DC 2012 
 2011 2010 2009 
  AALI   Rp                26,362,000,000   Rp                15,643,000,000   Rp                    10,332,000,000  0.599630344 
  INTP   Rp                12,794,000,000   Rp                  9,021,353,680   Rp                       7,918,664,380  0.278721321 
  KLBF   Rp              399,282,582,506   Rp              377,715,223,019   Rp                  273,436,018,859  0.219232768 
  LPKR   Rp                  8,163,273,426   Rp                  9,709,236,523   Rp                       8,993,525,629  -0.03982267 
  SMGR   Rp                29,243,060,000   Rp                43,323,357,000   Rp                    27,105,116,000  0.136670683 
  TLKM   Rp              242,000,000,000   Rp              224,161,000,000   Rp                  210,601,000,000  0.071984176 
  UNTR   Rp                82,151,000,000   Rp                54,656,000,000   Rp                    29,419,000,000  0.680451222 
 
 UNVR   Rp              259,833,900,000   Rp              199,612,500,000   Rp                  162,000,000,000  0.266933727 
   
PERUSH 
RDt-1  RDt-2 RDt-3 
DC 2013 
 2012 2011 2010 
  AALI   Rp                38,763,000,000   Rp                26,362,000,000   Rp                    15,643,000,000  0.577819288 
  INTP   Rp                19,247,000,000   Rp                12,794,000,000   Rp                       9,021,353,680  0.461283882 
  KLBF   Rp              464,202,945,467   Rp              399,282,582,506   Rp                  377,715,223,019  0.109846024 
  LPKR   Rp                  8,871,591,678   Rp                  8,163,273,426   Rp                       9,709,236,523  -0.036228561 
  SMGR   Rp                32,642,944,000   Rp                29,243,060,000   Rp                    43,323,357,000  -0.104370909 
  TLKM   Rp              259,000,000,000   Rp              242,000,000,000   Rp                  224,161,000,000  0.074914564 
  UNTR   Rp                92,943,000,000   Rp                82,151,000,000   Rp                    54,656,000,000  0.317211661 
 
 UNVR   Rp              294,971,000,000   Rp              259,833,900,000   Rp                  199,612,500,000  0.218460305 
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PERUSAHAAN 
RDt-1  RDt-2 RDt-3 
DC 2014 
 2013 2012 2011 
  AALI   Rp                37,567,000,000   Rp                38,763,000,000   Rp                    26,362,000,000  0.219778896 
  INTP   Rp                22,699,000,000   Rp                19,247,000,000   Rp                    12,794,000,000  0.341864839 
  KLBF   Rp              558,976,367,847   Rp              464,202,945,467   Rp                  399,282,582,506  0.183378146 
  LPKR   Rp                16,808,104,184   Rp                  8,871,591,678   Rp                       8,163,273,426  0.490683694 
  SMGR   Rp                39,392,783,000   Rp                32,642,944,000   Rp                    29,243,060,000  0.161520411 
  TLKM   Rp              412,000,000,000   Rp              259,000,000,000   Rp                  242,000,000,000  0.330490762 
  UNTR   Rp                58,754,000,000   Rp                92,943,000,000   Rp                    82,151,000,000  -0.118240632 
 
 UNVR   Rp              309,285,300,000   Rp              294,971,000,000   Rp                  259,833,900,000  0.091878452 
 
 
 
 
 
PERUSAHAAN 
RDt-1  RDt-2 RDt-3 
DC 2015 
 2014 2013 2012 
  AALI   Rp                48,222,000,000   Rp                37,567,000,000   Rp                    38,763,000,000  0.126386211 
  INTP   Rp                25,129,000,000   Rp                22,699,000,000   Rp                    19,247,000,000  0.1432029 
  KLBF   Rp              584,628,752,947   Rp              558,976,367,847   Rp                  464,202,945,467  0.125027742 
  LPKR   Rp                19,203,991,328   Rp                16,808,104,184   Rp                       8,871,591,678  0.518571028 
  SMGR   Rp                54,914,140,000   Rp                39,392,783,000   Rp                    35,642,944,000  0.249610446 
  TLKM   Rp              528,000,000,000   Rp              412,000,000,000   Rp                  259,000,000,000  0.436143494 
  UNTR   Rp                53,996,000,000   Rp                58,754,000,000   Rp                    92,943,000,000  -0.224415416 
 
 UNVR   Rp              292,484,700,000   Rp              309,285,300,000   Rp                  294,971,000,000  -0.002896449 
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PERUSAHAAN 
RDt-1  RDt-2 RDt-3 
DC 2016 
 2015 2014 2013 
  AALI   Rp                44,923,000,000   Rp                48,222,000,000   Rp                    37,567,000,000  0.107606915 
  INTP   Rp                19,525,000,000   Rp                25,129,000,000   Rp                    22,699,000,000  -0.057978049 
  KLBF   Rp              606,316,654,699   Rp              584,628,752,947   Rp                  558,976,367,847  0.041494298 
  LPKR   Rp                32,323,051,021   Rp                19,203,991,328   Rp                    16,808,104,184  0.412842957 
  SMGR   Rp                43,577,935,000   Rp                54,914,140,000   Rp                    39,392,783,000  0.093790081 
  TLKM   Rp              393,000,000,000   Rp              528,000,000,000   Rp                  412,000,000,000  0.01293579 
  UNTR   Rp                52,639,000,000   Rp                53,996,000,000   Rp                    58,754,000,000  -0.053056606 
  UNVR   Rp              295,514,400,000   Rp              292,484,700,000   Rp                  309,285,300,000  -0.021981114 
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Lampiran 5 
 
 
Descriptive Statistics 
 
 N Minimum Maximum Mean Std. Deviation 
Npm 40 .0533 .2755 .175827 .0656629 
Vaic 40 7.3652 54.1111 19.914052 15.4615326 
Dc 40 -.2244 .6805 .186034 .2152014 
Valid N 
(listwise) 
40 
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Lampiran 6 
Uji Asumsi Klasik Dan Ketepatan Model 
 
 
Uji Normalitas 
One-sample kolmogorov-smirnov test 
 Unstandardized residual 
N 40 
Normal Parameters
a,b
 
Mean 0E-7 
Std. Deviation .00716203 
Most Extreme 
Differences 
Absolute .164 
Positive .083 
Negative -.164 
Kolmogorov-Smirnov Z 1.037 
Asymp. Sig. (2-tailed) .232 
Monte Carlo Sig. (2-
tailed) 
Sig. .210
c
 
99% Confidence 
Interval 
Lower 
Bound 
.199 
Upper 
Bound 
.220 
a. Test distribution is Normal. 
b. Calculated from data. 
c. Based on 10000 sampled tables with starting seed 2000000. 
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Uji Multikolinearitas 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
T Sig. Correlations Collinearity 
Statistics 
B Std. Error Beta Zero-
order 
Partial Part Tolerance VIF 
1 
(Constant) -.149 .062  -2.412 .021      
vaic .020 .007 .299 2.818 .008 .544 .425 .055 .034 29.139 
dc 1.683 .318 1.666 5.296 .000 .990 .662 .104 .004 
255.48
1 
vaicdc -.081 .036 -.851 -2.257 .030 .972 -.352 -.044 .003 
366.94
7 
a. Dependent Variable: npm 
 
Uji Heteroskedastisitas 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized Coefficients Standardized Coefficients t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.002 .033  -.056 .956 
Vaic .001 .004 .247 .288 .775 
 Dc .078 .168 1.169 .461 .647 
vaicdc -.010 .019 -1.588 -.523 .604 
a. Dependent Variable: abs 
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Uji F 
ANOVA
a
 
Model Sum of 
Squares 
df Mean 
Square 
F Sig. 
1 
Regression .141 3 .047 848.171 .000
b
 
Residual .002 36 .000   
Total .143 39    
a. Dependent Variable: npm 
b. Predictors: (Constant), vaicdc, vaic, dc 
 
Uji Koefisien Determinasi 
 
Model Summary 
Mode
l 
R R Square Adjusted R 
Square 
Std. Error of 
the Estimate 
1 .993
a
 .986 .985 .0074545 
a. Predictors: (Constant), vaicdc, vaic, dc 
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Lampiran 7 
Hasil Uji Regresi dan Moderated Regression Analysis (Mra) 
 
 
Coefficients
a
 
Model Unstandardized 
Coefficients 
Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) -.149 .062  -2.412 .021 
Vaic .020 .007 .299 2.818 .008 
Dc 1.683 .318 1.666 5.296 .000 
vaicdc -.081 .036 -.851 -2.257 .030 
a. Dependent Variable: npm 
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